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Profil Dexia

Dexia est un groupe bancaire européen qui, en 2011, a exercé ses
activités principalement en Belgique, au Luxembourg, en France et en
Turquie dans les domaines de la banque de détail et commerciale, de
I'offre de préts et de services au secteur public, de la gestion d'actifs
et des services aux investisseurs.

Dexia SA, la société mere du groupe est une société anonyme de
droit belge dont I'action est cotée sur Euronext Bruxelles et Paris et a
la Bourse de Luxembourg.

Engagé depuis décembre 2008 dans un plan de restructuration validé
par la Commission européenne, le groupe a considérablement réduit
son profil de risque et recentré ses franchises commerciales sur ses
métiers et marchés historiques. Dexia a ainsi principalement organisé
son portefeuile d'activités autour de la banque de proximité, en saisis-
sant les opportunités de croissance de la banque de détail en Turquie.
Dans le domaine du public banking, le groupe a choisi de rester un
spécialiste sélectif, rentable et reconnu, disposant d'une offre de
produits diversifiée. Ce plan s'est déroulé en ligne avec les objectifs
fixés jusqu’a la mi-2011.

A la suite de l'aggravation de la crise souveraine au sein de la zone
euro et, plus généralement, du durcissement de I'environnement
macroéconomique, Dexia a été confronté a un regain de tensions
sur sa liquidité au cours de I'été 2011. Dans ce contexte, le groupe a
engagé, dés octobre 2011, de profondes modifications de sa struc-
ture, comprenant :

* la mise en place d'un programme de garantie temporaire de ses
financements par les Ftats belge, francais et luxembourgeois ;

° la vente de Dexia Banque Belgique & I'Etat belge, finalisée le
20 octobre 2011 ;

e un protocole d'intentions avec la Caisse des Dépobts, La Banque
Postale et I'Etat francais dans le domaine du financement des col-
lectivités locales francaises ;

* le projet de cession de certaines filiales opérationnelles du groupe,
notamment Dexia Banque Internationale a Luxembourg, DenizBank,
Dexia Asset Management et RBC Dexia Investor Services.

L'ensemble de ces mesures” ainsi qu’une garantie définitive de liqui-
dité feront partie d'un nouveau plan de restructuration que les Etats se
sont engagés a soumettre a la Commission européenne fin mars 2012.

La mise en ceuvre de ces nouvelles mesures aura un impact impor-
tant sur le profil du groupe a I'avenir. Ainsi, depuis la vente de Dexia
Banque Belgique en octobre 2011, le groupe n'a plus d'activité com-
merciale significative en Belgique.

L'année 2012 sera rythmée par la mise en ceuvre du plan de cessions,
lui méme conditionné par I'approbation du plan de restructuration du
groupe par la Commission européenne.

A I'issue des cessions envisagées, le périmétre du groupe Dexia sera
composé des filiales internationales en charge des services au secteur
public local ainsi que d'un portefeuille d’actifs géré en extinction.

(1) De plus amples informations sur les mesures structurelles engagées par Dexia en octobre 2011 sont fournies dans le chapitre « Faits marquants » de ce rapport annuel.
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’l | Présentation générale
Message du président du conseil d’administration et de |'administrateur délégué de Dexia SA

Message du président du consell
d'administration et de ['administrateur
délégué de Dexia SA

L'année 2011 a été marquée par I'aggravation de la crise des dettes souveraines européennes. Cette
dégradation sans précédent de I'environnement économique et financier de la zone euro a particulie-
rement affecté le groupe Dexia, encore fragile malgré les efforts que nous avons engagés depuis 2008
pour assainir sa structure financiére. En octobre 2011, Dexia a perdu l'accés a la liquidité, a la suite
de la mise sous surveillance de ses notations, ce qui nous a conduit & demander le soutien des Etats
belge, francais et luxembourgeois et a prendre des mesures structurelles modifiant profondément le
périmetre du groupe, afin d'éviter la matérialisation d’'un risque systémique.

Des déséquilibres hérités du passé

Cette crise de liquidité trouve son origine dans la stratégie suivie par le groupe jusqu’en 2008, qui a
engendré de profonds déséquilibres, notamment en termes de refinancement et de profil de risques.
En effet, le groupe s'était engagé dans une forte expansion a l'international, en dehors de ses fran-
chises historiques, alors qu'il ne disposait pas de sources de financement locales stables et a long
terme. Parallelement, Dexia avait constitué un portefeuille obligataire principalement financé a court
terme, dont la taille était trés importante au regard des fonds propres du groupe, a savoir vingt-cinq
fois supérieure. Enfin, sa filiale Financial Security Assurance s'était diversifiée au-dela de son activité
initiale de rehaussement de crédit, entrainant une forte exposition au marché américain des subprimes
et un besoin important de financement en dollars US.

Malgré une excellente notation, liée aux activités historiques du groupe réputées sans risques, Dexia
souffrait de profondes fragilités et tirait en grande partie sa rentabilité de la transformation de liqui-
dités. Le groupe a donc été heurté de plein fouet par la crise de 2008 et a d(i s'appuyer sur le soutien des Etats. Ainsi, lorsqu’en octobre 2008,
nous avons pris la téte du groupe, 43 % de son total de bilan, soit pas moins de EUR 260 milliards, étaient financés a court terme.

Entre 2008 et mi-2011, des avancées majeures dans la mise en ceuvre du plan de transformation

Sur la base de ce constat, nous nous sommes vu confier deux missions par les actionnaires : d'une part, réduire les foyers de risque qui avaient
conduit le groupe a une situation de quasi-faillite et, d'autre part, consolider ses métiers cceur.

Des les premiéres semaines de notre mandat, nous avons adopté des mesures d’urgence visant a assurer la survie de Dexia, a travers la mise en
place d’un mécanisme de garantie des financements par les Etats pour résoudre la crise de liquidité que traversait le groupe. Nous nous sommes
également employés a supprimer les foyers de risque les plus critiques, en cédant notamment Kommunalkredit Austria qui détenait un portefeuille
de EUR 19 milliards de CDS sur les pays d'Europe de I'Est et du Sud, et I'activité de rehaussement de crédit de Financial Security Assurance, vendue
des novembre 2008 a Assured Guaranty.

Nous avons défini un plan de transformation, visant a assurer le retour a la viabilit¢ du groupe a I'horizon 2014. Ce plan a été entériné par la
Commission européenne en février 2010, a I'issue de négociations avec les Etats.

Sa mise en ceuvre a permis une forte réduction du besoin en financement a court terme, passé de EUR 260 milliards a EUR 96 milliards entre octobre
2008 et juin 2011. Cette baisse de 63 % de la dépendance aux financements de marché a court terme s'est appuyée sur trois leviers : I'ajustement du
financement au secteur local avec les capacités de refinancement du groupe et le recentrage sur ses marchés historiques, le rééquilibrage vers des sources
de financement stables, notamment via un effort exercé sur la collecte de dépéts, et la cession d'actifs non stratégiques consommateurs de liquidités.

Entre 2008 et juin 2011, les équipes dédiées ont ainsi cédé EUR 70,3 milliards d'actifs dans un contexte de marché difficile, tout en maintenant
le niveau des pertes sur cessions & un niveau trés bas. En incluant les lignes de liquidité aux Etats-Unis, le groupe a réduit son volume d‘actifs non

stratégiques de EUR 121 milliards sur la période.

Dans un contexte de grande incertitude et de volatilité de I'économie mondiale, le groupe avait d'autre part annoncé en mai 2011 I'accélération
de ses cessions d'actifs non stratégiques, dont celle des actifs garantis du portefeuille Financial products.

Nous nous sommes simultanément attachés a renforcer et développer les activités commerciales de Dexia. En Belgique, le déploiement du nouveau
modele de distribution, qui s'est accompagné d'un plan d’investissement de EUR 350 millions, a permis un accroissement des dépots de 20 %
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entre octobre 2008 et octobre 2011. En Turquie, un plan ambitieux de développement de DenizBank a été mis en ceuvre avec, comme résultat,
une croissance de 18 % du nombre de clients et un doublement du montant des dépots collectés sur la méme période. Enfin, Dexia a réaffirmé sa
présence dans le domaine du financement au secteur local, en élargissant sa gamme de produits et son offre de services. Par ailleurs, la réduction
des financements accordés par I'ensemble du secteur bancaire a entrainé un doublement du niveau de marges de I'activité.
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Enfin, nous avons réduit la base de colts du groupe de EUR 600 millions, sans départ contraint. Cette réduction de 15 % par rapport au niveau
de 2008, s'est faite a la fois grace a des mesures d’amélioration de I'efficience et grace a la mise en ceuvre de synergies intra-groupe.
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Dans le méme temps, nous nous sommes attachés a rationaliser I'organisation du groupe et a en réduire son profil de risque. Nous avons doté le
groupe d’outils standard et uniformes, regroupés au niveau de la société de téte, notamment pour les filieres Finances et Risques. La concentration
des activités de marché sur deux sites, contre quatorze en 2008, a permis un meilleur contréle du risque de marché. La réduction du profil de risque
du groupe s'est également faite par la cession des entités a risque. Le groupe s'est efforcé de réduire son exposition aux obligations d'Etat des pays
périphériques européens. En outre, les actifs garantis du portefeuille Financial products, qui regroupait les actifs les plus risqués conservés aprés la
cession de Financial Security Assurance, a été vendu a I'été 2011 en ligne avec I'objectif annoncé en mai 2011. La vente de ces actifs a ainsi permis
de libérer le risque d'appel en garantie pesant sur I'Etat belge et francais qui étaient garants de cette partie du portefeuille.

A la fin juin 2011, le groupe était en ligne avec les conditions imposées par la Commission européenne, et en avance sur plusieurs volets du plan,
tels que le volume d'actifs cédés.

Octobre 2011 : la dégradation de I'’environnement rend nécessaire une évolution de la stratégie engagée depuis 2008

'aggravation de la crise des dettes souveraines européennes a partir du second semestre 2011 a lourdement impacté le groupe Dexia. La succes-
sion d'actions de notations initiée en février 2011 a engendré une perte de financements non sécurisés de EUR 38 milliards, alors que les besoins
demeuraient élevés, malgré les efforts de réduction entrepris depuis 2008.

Confrontés a une nouvelle crise de liquidité suite a la mise sous surveillance négative de notre notation par Moody's le 3 octobre 2011, nous avons
annoncé le 9 octobre 2011 des mesures structurelles de nature a modifier profondément le périmétre du groupe, dans un souci de préservation
des activités commerciales. En outre, compte tenu de la taille du groupe et du niveau de ses expositions hors bilan, il était prioritaire d'éviter la
réalisation d’'un risque systémique, qui aurait pu déséquilibrer I'ensemble du secteur bancaire européen. Ces mesures incluent, d'une part, I'en-
gagement des Etats d’octroyer au groupe une garantie de liquidité de EUR 90 milliards lui permettant de se refinancer et, d'autre part, la cession
d’entités opérationnelles.

Dans une situation d'urgence et dans le but de préserver la franchise de Dexia Banque Belgique, nous avons accepté |'offre de rachat formulée par
I'Etat belge pour EUR 4 milliards. Afin de répondre aux besoins de financement des collectivités locales en France, nous avons conclu un accord de
partenariat avec I'Etat francais, la Caisse des Dépdts et La Banque Postale, qui prévoit la création d'un nouvel établissement de crédit & qui sera
cédé Dexia Municipal Agency. Nous poursuivons par ailleurs les négociations avec Precision Capital et le Grand Duché du Luxembourg et avons
d’ores et déja signé un accord de cession liant prévoyant les termes de la cession de Dexia Banque Internationale a Luxembourg. Enfin, nous avons
engagé le processus de vente des autres entités opérationnelles — RBC Dexia Investor Services, Dexia Asset Management et DenizBank — amenées a
quitter le périmétre du groupe Dexia. Dans la mise en place de ces mesures, la préservation de I'emploi demeure pour nous un objectif prioritaire.

Les cessions réalisées, comme celles a venir, restent soumises a I'accord de la Commission européenne. Dans I'attente de I'examen du plan définitif
présenté par les Etats le 21 mars 2012, la Commission européenne a d’ores et déja autorisé un mécanisme de garantie temporaire portant sur
EUR 45 milliards.

Résultats 2011

La perte nette de EUR 11,6 milliards enregistrée pour I'exercice 2011 s’explique par différents éléments non récurrents survenus en cours d'année
et essentiellement liés a la crise souveraine d'une part et aux cessions d'autre part. En particulier, la perte sur la vente de Dexia Banque Belgique
qui s'éléve a EUR 4 milliards et la perte attendue sur la cession de Dexia Municipal Agency qui devrait atteindre environ EUR 1 milliard. Le provi-
sionnement sur les obligations souveraines grecques et les expositions assimilées représente EUR 3,4 milliards, tandis que les pertes sur les cessions
d'actifs, incluant la vente des actifs garantis du portefeuille Financial products, sont de EUR 2,6 milliards.

Les actionnaires continuent ainsi de supporter les conséquences des déséquilibres hérités du passés : risques liés d'une part au portefeuille obligataire
qui s'est matérialisé via le provisionnement sur les obligations souveraines grecques et les pertes sur les cessions d'actifs, et d'autre part a une trop

forte dépendance au financement court terme.

Compte tenu des pertes enregistrées en 2011, nous proposerons a |'assemblée générale de ne pas verser de dividende au titre de I'année 2011.
Nous avons de méme annoncé qu’aucune rémunération variable au titre de I'année 2011 ne serait payée aux membres des équipes de direction
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de Dexia SA et de ses filiales. Le conseil d’administration, sur proposition du comité des nominations et des rémunérations a accepté la proposition
du comité de direction et a décidé de faire usage de la possibilité de réduire a posteriori les parties différées de la rémunération variable. En consé-
quence, il a été décidé de ne pas octroyer les rémunérations différées de 2009 et de 2010 dues en 2012.

La perte nette enregistrée pour |'exercice 2011 a pu étre absorbée grace a la solvabilité solide dont disposait le groupe jusqu’au mois de juin 2011 ;
le ratio des fonds propres de base (Tier 7) du groupe était ainsi passé de 10,6 % fin décembre 2008 a 13,4 % fin mars 2011. Fin décembre 2011,
les ratios de solvabilité du groupe s'établissent a 8,6 % pour le ratio des fonds propres de base (Tier 1) et a 6,3 % pour le ratio des fonds propres
durs (Core Tier 1), si I'on exclut les risques pondérés des filiales destinées a sortir du périmétre.

Une modification en profondeur du périmétre du groupe

2012 constituera une année de transition pour le groupe Dexia, durant laquelle les cessions envisagées devraient étre finalisées et le schéma de
refinancement du secteur local francais mis en ceuvre. L'ensemble de ces mesures sera inclus dans le plan qui sera soumis a I'approbation de la
Commission européenne.

Le groupe résiduel sera en charge de la gestion et de la restructuration des actifs existants, de la gestion des entités internationales de Dexia Crédit
Local et de la continuité de gestion des actifs de la Legacy Division.

Dans le cadre de la présentation des résultats annuels 2011 du groupe Dexia, nous avons attiré I'attention sur le fait que la mise en ceuvre jusqu’a
son terme de la restructuration du groupe repose sur un certain nombre de conditions. En particulier, cela suppose la validation par la Commission
européenne du plan qui lui sera soumis par les Etats, incluant I'obtention d'une garantie des Ftats a hauteur de EUR 90 milliards, couvrant les
besoins de financement du groupe a terme. La rémunération de cette garantie a charge du groupe Dexia est supposée suffisamment faible pour
permettre de mener a son terme la restructuration du groupe. En tout état de cause, il est hautement probable que toute éventuelle amélioration
de la situation financiére de Dexia SA bénéficiera en premier lieu et principalement aux Etats garants, afin de tenir compte du risque qu'ils portent.

Nous avons conscience que cette restructuration est source d'inquiétude pour les collaborateurs. Nous tenons a les remercier pour leur engagement
au service du groupe et rappelons notre engagement a trouver des solutions privilégiant la préservation de leur emploi. Les progrés accomplis dans

la réalisation du plan de transformation depuis trois ans n'auraient pas été possibles sans leur mobilisation exceptionnelle.

Nous tenons également a exprimer notre reconnaissance aux actionnaires pour le soutien qu'ils nous ont apporté. lls nous ont permis de conduire
cette restructuration et d’éviter la matérialisation d'un risque systémique lourd pour le systéme bancaire européen.

Enfin, nous souhaitons également remercier I'ensemble des clients du groupe pour la confiance qu'ils nous accordent dans la phase difficile que
traverse Dexia.

Depuis notre nomination le 7 octobre 2008, nos priorités sont demeurées les mémes : réduire le risque systémique du groupe, défendre et déve-
lopper les franchises commerciales pour assurer le meilleur service aux clients et protéger au maximum les collaborateurs.

Jean-Luc Dehaene Pierre Mariani
Président du conseil d’administration Administrateur délégué

.‘M -
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jcPJw-w

‘ Dexia Crédit Local / Document de référence 2071



Présentation générale | ’l
Profil Dexia Crédit Local

Profil Dexia Crédit Local ]

Depuis fin 2008, le groupe Dexia a engagé une restructuration en profondeur de sa structure financiére tout en continuant a développer ses fran-
chises commerciales.

le

L'aggravation de la crise des dettes souveraines européennes et les tensions induites sur le marché interbancaire ont conduit Dexia a accélérer son
plan de restructuration en mai 2011. A la suite de I'aggravation de la crise souveraine au sein de la zone euro et, plus généralement, du durcissement
de I'environnement macroéconomique, Dexia a été confronté a un regain de tensions sur sa liquidité au cours de I'été 2011.
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Dans ce contexte, le groupe a engagé, dés octobre 2011, de profondes mutations de structure qui I'ont conduit en France, a arréter un accord sur
I'avenir du financement du secteur public local.

Dans la continuité du protocole de négociation finalisé le 20 octobre 2011 et de I'accord de principe conclu en février 2012 entre Dexia, la Caisse
des Dépots, La Banque Postale et I'Etat francais afin de pérenniser le financement du secteur public local en France, un protocole d'intentions a été
validé par les conseils d’administration de Dexia SA et Dexia Crédit Local le 15 mars 2012 et signé par toutes les parties.

Le schéma défini s'articule autour de deux axes :

— la mise en place d'une co-entreprise entre La Banque Postale et la Caisse des Dépots, comme prévu dans le protocole de négociation d’origine,
qui commercialisera des financements nouveaux au bénéfice des collectivités locales ;

— la création d’un nouvel établissement de crédit détenu directement ou indirectement par I'Etat francais (31,7 %), la Caisse des Dépéts (31,7 %),
Dexia Crédit Local (31,7 %) et La Banque Postale (4,9 %). Ce nouvel établissement de crédit sera la maison mére de Dexia Municipal Agency,
société de crédit foncier dédiée au financement du secteur public local. Il gérera également la plate-forme industrielle au service de Dexia Municipal
Agency et de certaines activités de la co-entreprise et du groupe Dexia.

Ce projet a vocation & constituer I'un des volets du plan de restructuration qui sera présenté par les Etats belge, francais et luxembourgeois & la
Commission européenne d'ici fin mars 2012.

En France, conformément a la politique choisie par le groupe et grace a la compétence de son réseau de spécialistes et a ses actions partenariales,
Dexia Crédit Local a ainsi mis tout en ceuvre pour offrir, dans le cadre d'une relation de confiance et de proximité, la meilleure qualité de service a
ses clients qu'ils soient décideurs locaux, acteurs de la santé, de I'habitat et de I'économie sociale.

En 2011, compte tenu de la raréfaction de la liquidité a long terme, la production de nouveaux préts a été plus sélective et s'est affichée en baisse.
Par ailleurs, au regard des engagements pris par la banque, Dexia Crédit Local a poursuivi sa démarche active de désensibilisation des crédits struc-
turés en s'attachant a trouver des solutions concertées avec les acteurs locaux concernés.

Dans ce contexte adverse, Dexia Crédit Local, partenaire historique du développement local, est resté a I'écoute de ses clients et a mobilisé son

savoir-faire dans I'ensemble des régions pour répondre a tous les enjeux de la vie locale. C'est ainsi que la banque a accompagné ses clients dans
leurs prises de décision en mettant a leur disposition des publications de référence dans le monde local réalisées par sa direction des études.
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Message du directeur général
de Dexia Crédit Local

L'année 2011 a été marquée par la violente aggravation de la crise des dettes souveraines européennes et
ses conséquences sur I'ensemble de la zone euro. La dégradation continue de la situation a partir de juillet
a conduit le groupe Dexia a prendre des mesures structurelles qui ont profondément modifié son périmétre
et impactent fortement Dexia Crédit Local.

Dans cet environnement exceptionnellement difficile, I'ensemble des équipes de Dexia Crédit Local et de ses
filiales s'est attaché tout au long de I'année 2011 a satisfaire au mieux de ses moyens les attentes de ses
clients décideurs locaux, acteurs de la santé, de I'habitat et de I'économie sociale et a étre présent a leurs
cotés sur tout le territoire.

En 2011, compte tenu de la raréfaction de la liquidité a long terme, la production de nouveaux préts a été
plus sélective et a fortement diminué. A la fin de I'année 2011, dans un contexte de resserrement du crédit
lié au retrait de nos principaux concurrents, I'Etat a débloqué EUR 3 milliards, pris sur les fonds d'épargne
de la Caisse des Dépots et Consignations, pour répondre aux difficultés de financement des collectivités
locales. Dexia Crédit Local, au terme de la procédure d'adjudication, s'est vu attribuer EUR 628 millions (soit
plus de 40 % des EUR 1,5 milliard mis en adjudication pour distribution par les banques). La consommation
extrémement rapide de cette enveloppe, pour laquelle le réseau commercial de Dexia Crédit Local a été trés
actif, a confirmé le réel besoin de ces préts d’'urgence pour les collectivités confrontées a un resserrement
du crédit sans précédent.

Soucieux d'accompagner ses clients dans un environnement de plus en plus tendu, Dexia Crédit Local a également organisé au cours de I'année
de nombreuses rencontres afin de partager avec eux ses analyses et éclairages sur les évolutions du secteur public local. Le succés des réunions
organisées en région a I'occasion de la publication des notes de conjoncture régionales, mais également de nombreuses autres manifestations,
témoigne de I'attachement de nos clients a notre savoir-faire qui fait référence.

Enfin, nos équipes ont travaillé sans relache en collaboration étroite avec les clients concernés, a la désensibilisation des préts structurés sensibles.

2012 constituera une année de transition décisive pour Dexia Crédit Local qui a conclu, en mars 2012, un accord de partenariat avec I'Etat, la Caisse
des Dépots et Consignations et La Banque Postale afin de répondre aux besoins de financement des collectivités locales en France.

Les coopérations envisagées couvrent I'intégralité du modele Dexia Crédit Local, éligible (financement par obligations fonciéres) et non éligible. L'ac-
tivité commerciale, pour laquelle le savoir-faire des salariés de Dexia Crédit Local sera nécessaire, devrait étre prise en charge par une co-entreprise

CDC/LBP s’agissant de |'activité éligible et par La Banque Postale s'agissant du non éligible.

Les compétences en matiére de financement au secteur public local seront également conservées via la création d'un nouvel établissement de crédit,
structure d'adossement et gestionnaire de Dexia Municipal Agency qui reprendra les moyens opérationnels et humains nécessaires a sa gestion.

Tout au long de I'année 2012, nos équipes travailleront en étroite collaboration avec nos nouveaux partenaires, a la mise en ceuvre progressive de
ce nouveau schéma de financement du secteur public local francais dans I'intérét de ses acteurs.

Alain Clot
Directeur général
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Chiffres clés 2011

FINANCEMENT DES EQUIPEMENTS COLLECTIFS

(en EUR millions)

6143
4374

2010 2011

ENCOURS DE CREDIT A MOYEN ET LONG TERMES PAR PAYS
(en EUR milliards)

1.1 14,4
Israél ‘ ‘ Legacy PWB®
12,3
Royaume Uni
16,5
Péninsule ibérique

France
6,6
Amériques (US et Canada
hors SBPA)™
31,5 | 21,7
Italie Allemagne

(1) SBPA : garanties de liquidité aux émissions obligataires des collectivités locales
(Standby Bond Purchase Agreement)

(2) dont Etats-Unis SBPA : EUR 5 milliards

BILAN ET RESULTAT (CONSOLIDE EN NORMES IFRS)

Présentation générale
Chiffres clés 2011

|1

COLLECTE DE RESSOURCES LONG TERME

(en EUR milliards)
2,4

Dexia Kommunalbank
Deutschland

6,0

Dexia Crédit Local

1,4
Dexia Crédit Local
succursale de New York

6,1
Dexia Municipal
Agency

0,7
Dexia Crediop

COLLABORATEURS DU GROUPE DEXIA CREDIT LOCAL

Au 31 décembre 2011

450

Dexia Sofaxis

208

Autres implantations
Europe

201

Dexia Crediop

230

Autres implantations
hors Europe

1113
Dexia Crédit Local UES
(France)

NOTATIONS COURT TERME DES AGENCES DE RATING

Total du bilan Résultat net part du groupe Mars 2011 Mars 2012
(en EUR milliards) (en EUR millions) Fitch  Moody's standard L Moody's Standard
& Poor's & Poor's
361 362 P
Dexia Crédit g, P-1 A1 Fl+ P-2 A2
Local
Dexia Crediop F1 - A-2 F1 - B
2010
(696) (2701)
2010 2011
NOTATIONS LONG TERME DES AGENCES DE RATING
Mars 2011 Mars 2012
Fitch Moody's Standard & Poor's Fitch Moody’s Standard & Poor’s
Rating Outlook Rating Outlook Rating Outlook Rating Outlook Rating Outlook Rating Outlook
Dexia Crédit Local® A+ Stable Al Stable A On credit watch A+ Negative Baal On review for BBB On credit watch
negative downgrade negative
Dexia IV(IZl),lmapaI AAA a Aaa AAA Stable AAA R Aal On review for AAA On credltyvatch
Agency downgrade negative
Dexia Kommunal- On credit watch
bank Deutschland® B ) B AAA Stable B B AAA negative
On credit On credit watch
Dexia Crediop A Negative A2 Negative A- Developing A watch - BB- .
. negative
negative
Dexia Sabadell - Baa2 Negative - - - Ba3 Oc,I] review for -
lowngrade

(1) La notation long terme de Dexia Crédit Local par Standard & Poor’s a été abaissée le 28 mars 2012 de BBB+ a BBB avec maintien du credit watch negative.

(2) Obligations fonciéres
(3) Pfandbriefe
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’l Présentation générale
Conseil d"administration (mars 2012)

Conseil d’administration (mars 2012)

Président
Jean-Luc Dehaene
président du conseil d’administration de Dexia SA,
parlementaire européen

le

généra

c
=
o+

©
o+

c

(]

wv
‘v

S
[a

Directeur général
Alain Clot
responsable du métier Public and Wholesale Banking,
membre du comité de direction de Dexia SA

La Fédération Nationale des Travaux Publics Jean-Pol Henry
représentée par Patrick Bernasconi, président vice-président honoraire de la Chambre des représentants (Belgique)

Pierre Mariani
administrateur délégué de Dexia SA,
président du comité de direction de Dexia SA

La Fédération Francaise du Batiment
représentée par Didier Ridoret, président

Julien Brami Philippe Rucheton
directeur adjoint — département développement, Chief Financial Officer de Dexia SA
filiales et participations de la Caisse des Dépots membre du comité de direction de Dexia SA
Jean-Pierre Brunel Francine Swiggers
avocat administrateur de sociétés
Edouard Philippe René Thissen
maire du Havre, conseiller général de la Seine-Maritime député honoraire, conseiller communal de Waimes (Belgique)
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Présentation générale | ’l
Organigramme (mars 2012)

Organigramme (mars 2012)

c
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Conseil du président Directeur des études
Michel BLANC André BOULANGER
A A
Directeur général
Alain CLOT i
v v
Directeur Audit énéral
de la communication uditeur genera

Christophe CHOULEUR Thomas GUITTET

1 Membres du comité de direction

* Public and Wholesale Banking
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’l | Présentation générale
Principales filiales et participations

Principales filiales et participations

Succursales :

le

Dexia Crédit Local Canada branch

Dexia Crédit Local Dublin branch

Dexia Crédit Local Grand Cayman branch
Dexia Crédit Local New York branch

DEXIA CREDIT LOCAL

A 4

généra

c
2
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©
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wv
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—
o

POLE DOMESTIQUE POLE INTERNATIONAL

DEXIA LOCATION DEXIA KOMMUNALBANK

DEXIA CLF BANQUE

100 % LONGUE DUREE DEUTSCHLAND
o 49 % (Allemagne) 100 %
DEXIA FLOBAIL DEXIA BAIL DEXIA KOMMUNALKREDIT = é’f\’,ﬁ'.é‘ 'é&“é&"k’ NALKREDIT
100 % 100 % BANK (Autriche) 100 % (Pologne) 100 %

GROUPE DEXIA CREDIOP DEXIA CREDIOP IRELAND

, (1)
DEXIA CLI:OR(EOGA’IONS BAIL DEXIA MUN%PQL AGENCY (talie) 70%| P (Irlande) 100 %
v

CLF IMMOBILIER
100 %

DEXIA MUNICIPAL AGENCY
(succursale de Dublin)

DEXIA HOLDINGS Inc.
(Etats-Unis)® 90 %

QEXIA FP HOLDINGS Inc.
(Etats-Unis) 100 %

DEXIA SOFAXIS@ SARL CBX.IA 1 FSA GLOBAL FUNDING Ltd
100 % 100 % (Etats-Unis) 100 %
SISL SARL CBXA 2 DEXIA REAL ESTATE
: CAPITAL MARKETS
(Luxitr)%b"/c:urg) 100 % (Etats-Unis) 100 %
DEXIA CREDITO LOCAL
MEXICO SA de CV
(Mexique) 100 %
DEXIA ISRAEL BANK Ltd.
DOMISERVE (Isragl) 6531 %
50 %
DEXIA SABADELL SA DEXIA SABADELL, SA
DOMISERVE + (Espagne) 60 % [P (succursale au Portugal)
100 %

DEXIA DELAWARE LLC
(Etats-Unis) 100 %

|:| Filiales consolidées par intégration globale
DEXIA CAD FUNDING LLC

R L v ) . Etats-Unis; 9
H i Filiales consolidées par intégration proportionnelle ( ) 100 %

CHUO MITSUI ASSET TRUST
& BANKING COMPANY, o
Ltd. (Japon) 100 %

DEXIA MANAGEMENT
SERVICES Ltd

(Royaume-Uni) 100 %

(1) Le conseil d’administration de Dexia Crédit Local a approuvé le 20 octobre 2011, le 13 février 2012 et le 15 mars 2012 les termes d’un accord qui prévoit notamment la
vente de Dexia Municipal Agency. Compte tenu de ces éléments, les activités de Dexia Municipal Agency sont présentées comme destinées a la vente au 31 décembre 2011.

(2) Par une décision en date du 11 janvier 2012, ['assemblée générale des actionnaires de Dexia Sofaxis a décidé d’adopter comme nouvelle dénomination sociale « Sofaxis ».

(3) Du fait de la signature, le 30 juin 2011, d’un contrat d’option de vente sur les titres Dexia Holdings Inc. que détient Dexia Crédit Local, et d’'un contrat de garantie avec Dexia SA,
le contréle des sociétés Dexia Holdings Inc. et Dexia FP Holdlings Inc. (et ses filiales) est transféré de Dexia Credit Local & Dexia SA, avec effet rétroactif au 17 avril 2011.
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Présentation générale | ’l
Place de Dexia Crédit Local dans le groupe Dexia

Place de Dexia Crédit Local N
dans le groupe Dexia (décembre 2011)

Etat fédéral Trois régions . . =
belge belges Etat francais S o
T ©
SR
573 % 573 % 573 % <
Q
wn ‘O
O O
-
Collectivités =
° Groupe Ethias Marché Groupe Arco CNP Assurances Caisse des Dépots
locales belges
100 % 5.04 % 30,34 % 2,96 % 17,61 %
11,97 %
\4 Y
Holding _ < Collaborateurs
communal 14,26 % g B 0,63 % du groupe Dexia
100 % ¥ 100 % W 57,68 %
Dexia Crédit Dexia _ | Dexia Banque
Local Participation — Internationale
Luxembourg 42,23 % a Luxembourg

* Le titre Dexia se négocie sur le marché Euronext Bruxelles ainsi qu‘a la Bourse de Luxembourg.

Document de référence 2011 / Dexia Crédit Local ‘ 11



12 ‘ Dexia Crédit Local / Document de référence 2011




2 — Rapport de gestion

Activité au cours de |'exercice écoulé 14

1. ComMmMENTAIreS GENETAUX .. ..eeeiiiiieeieiiieee et e e e e e 14
2. Financement long terme Public and Wholesale Banking ............ 16

3. Collecte de ressources aupres de la clientéle

Données concernant
le capital et |'action 49

1. Montant du capital social et nombre d‘actions le composant .... 49
2. Répartition du capital SOCIal .......cveeiiiiiiiiiiiciec e 49

3. Dividendes distribués au cours des trois derniers exercices......... 49

Informations sociales

Public and Wholesale Banking................cccccoccevceeresiieeiaeaienn. 21
4. Refinancement long terme A
5. Activités de marché............... .23
Gestion des risques 24
1 INErOAUCHION ... 24
2. GOUVEIMANCE ...ttt 24
3. SUIVI AU FISQUE ..t 28
4. Risques juridiques 36
5. Stress tests
6. Application et évolution du cadre réglementaire........................ 38
7. Gestion du capital.........ooiiiiiiii i 39
8. Adéquation interne des fonds propres ...........ccccceeveveeieeienn.. 41
9. Sécurité des moyens de PaIEMENT .........ccverveeieiieiieieeieiienen 42
Résultats de l'activité LE]

et environnementales 50
1. Gestion des ressources NUMaiNes ............cccovveeeevveeeeecieeeeeeennn 50
2. Développement durable..........c.ooooiiiiiiiiiiiiii e 53

Mandats et rémunérations

1. Comptes consolidés

2. Comptes annuels.........

3. Tableau des résultats au cours des cing derniers exercices.......... 48

des mandataires sociaux 57
1. Etat des fonctions et des mandats............cococooveeveeverereeenennnn, 57
2. Rémunérations et eNgagements. ........ccooevviiiiiiiieeiieeiie e 60
Faits marquants et perspectives 65
1. FaItS MArQUAaNTS ...coovviiiiiiiiie e 65
2. PEISPECHIVES ...ttt 69



Rapport

=
o
e
wn
(]
(@)]
(]
o

2 | Rapport de gestion

Activité au cours de |’exercice écoulé

Activité au cours de |‘exercice écoulé

1. Commentaires généraux

L‘année 2011 a été marquée pour Dexia Crédit Local par des tensions
croissantes sur la liquidité et par I'impact de la crise des dettes sou-
veraines. Au cours de I’été 2011, consécutivement a I’aggravation de
celle-ci et a la fermeture du marché du financement interbancaire, les
conditions de refinancement du groupe Dexia se sont considérable-
ment dégradées et ont entrainé la décision de démanteler le groupe
début octobre 2011. Dans ce cadre, les Etats francais, belge et luxem-
bourgeois ont approuvé le 10 octobre 2011 le principe d’une garantie
afin d‘aider le groupe Dexia dans son accés aux marchés financiers.
Une Convention de garantie autonome a été formellement signée le
16 décembre 2011 et a été approuvée temporairement par la Com-
mission européenne le 21 décembre 2011. Par ailleurs, le conseil
d’administration de Dexia Crédit Local a approuvé le 20 octobre
2011 les termes d’un protocole de négociation avec la Caisse des
Dépdts et Consignations et La Banque Postale pour la reprise des acti-
vités de financement de Dexia Municipal Agency et la création d’une
Joint venture commerciale, dont 'objectif est la mise en place d’une
réponse pérenne aux besoins de financement du secteur public local
en France. Ce protocole a été complété en février 2012 par un accord
d’ensemble associant I’Ftat francais pour la reprise de Dexia Municipal
Agency puis par un protocole d'intentions signé en mars 2012.

Dans cet environnement trés difficile, Dexia Crédit Local a poursuivi
le plan de transformation initié¢ a la fin de I'année 2008 de réduc-
tion de ses activités en dehors de ses marchés historiques. Ainsi, les
succursales du Japon et du Royaume-Uni ont été fermées. L’activité
Financial products est sortie du périmetre de consolidation du groupe
Dexia Crédit Local du fait du transfert du contréle de Dexia Holdings
Inc. (DHI) et Dexia FP Holdings Inc. (Dexia FP) a Dexia SA, avec effet au
1¢" avril 2011. De surcroit, un total de EUR 18 milliards d’obligations
et de préts non stratégiques a été cédé en 2011.

L activité commerciale s’est concentrée sur les franchises historiques,
en particulier la France. L’approche adoptée s’est attachée a valo-
riser I'ensemble des produits et services de la banque ne pesant pas
sur sa liquidité, en particulier les dépots. L'activité de financements
est restée volontairement limitée. A fin décembre 2011, le montant
des nouveaux engagements s’est établi a EUR 4,4 milliards contre
EUR 6,1 milliards pour I'année 2010.

Les encours a long terme sont en diminution de 12 % par rapport au
31 décembre 2010 pour s’établir a EUR 186 milliards. L’encours sur le
Core Market s'établit a EUR 172 milliards, en baisse de 4,6 % (-4,90 %
hors effet de change). Au niveau de la division Legacy, la baisse est
particulierement sensible : I’encours bilan et hors bilan s’établit en
effet a fin décembre 2011 a EUR 14,4 milliards, en baisse de 54,3 %
(-54,6 % hors effet de change).

En termes de refinancement, le groupe Dexia Crédit Local avait atteint
ses objectifs annuels de funding a long terme a la fin du premier
semestre 2011. Le marché obligataire a ensuite été fermé au second
semestre. Sur la totalité de I'année, le volume émis s’est élevé a
EUR 16,6 milliards, dont EUR 6,1 milliards d‘obligations fonciéres
émises par Dexia Municipal Agency et EUR 6,5 milliards de finance-
ments collatéralisés.
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Détail par implantation

A. FRANCE : DEVELOPPEMENT DES ACTIVITES
DE DIVERSIFICATION DANS UN CONTEXTE
DE CREDIT CRUNCH

En France, malgré un contexte difficile et apreés la forte baisse constatée
en 2010, I'investissement du secteur public local est reparti a la hausse
(+2,9% en 2011, contre un repli marqué de 5% en 2010), en parti-
culier dans le secteur communal. Cet effort d‘investissement s’est fait
avec un recours limité au levier fiscal et une maitrise des dépenses
de gestion.

Les collectivités locales ont donc limité le recours a I'endettement long
terme, la variation de leur dette en 2011 étant estimée a EUR 2,7 mil-
liards, contre EUR 6 milliards en moyenne depuis 2003. L’encours de
dette des collectivités locales est ainsi évalué a EUR 154,7 milliards a
la fin de I'année 2011, soit 7,7 % du PIB.

En termes d’offre de financement, I'année a été marquée, notam-
ment durant sa seconde partie, par une raréfaction de I'offre aux
entités du secteur public local dans le contexte de resserrement de
I’acces au refinancement interbancaire et de I’anticipation des futures
contraintes réglementaires issues de Bale Il qui pénalisent les finan-
cements longs demandés par des contreparties qui, dans |'ensemble,
ne générent pas de dépots.

Cette situation a conduit les pouvoirs publics a mettre en place,
comme en 2008, une enveloppe d‘urgence portée par la Caisse des
Dépdts d’'un montant de EUR 3 milliards afin de couvrir une partie
des besoins de la fin d’année 2011. Pour Dexia Crédit Local, sur
EUR 1,8 milliard engagé a long terme pour les collectivités locales,
EUR 628 millions sont issus de cette enveloppe d’urgence sur fonds
d’épargne destinée aux besoins de financements du secteur public
local. Sur le marché des collectivités locales, le total des financements
long terme et court terme s’est établi a EUR 4 milliards.

Sur I'ensemble du métier Public and Wholesale Banking, les nouveaux
engagements long terme en France s’élevent au 31 décembre 2011
a EUR 3,4 milliards, en baisse de 9,1 % par rapport a I'année 2010.

Dans l'optique de recréer une capacité de financement structu-
rellement plus importante, un protocole de négociation établi en
octobre 2011 entre Dexia, Dexia Crédit Local, La Banque Postale et la
Caisse des Dépots a été complété en février 2012 par un accord d’en-
semble associant |’Etat francais puis, en mars 2012, par un protocole
d'intentions qui prévoit :

e la création d’un nouvel établissement de crédit détenu par I'Ftat
francais (31,7 %), la Caisse des Dépots (31,7 %), Dexia Crédit Local
(31,7 %) et La Banque Postale (4,9 %). Ce nouvel établissement de
crédit sera la maison mére de Dexia Municipal Agency, société de
crédit foncier dédiée au financement du secteur public local, quil
détiendra a 100 % et dont il assurera la gestion. Il gérera également



la plate-forme industrielle au service de Dexia Municipal Agency et
de certaines activités de la co-entreprise et du groupe Dexia. Les
préts éligibles octroyés par la co-entreprise seront refinancés par
Dexia Municipal Agency;

* la création d’une co-entreprise détenue respectivement a 65 % et
35 % par La Banque Postale et la Caisse des Dépots, qui aurait pour
fonction de concevoir et distribuer des préts aux collectivités locales
francaises refinancés via Dexia Municipal Agency.

La mise en ceuvre de ce protocole reste soumise a |'approbation des
autorités de controle prudentiel et de concurrence compétentes.
L'objectif est que le nouveau dispositif devienne progressivement
opérationnel a partir du 2¢ semestre 2012.

Par ailleurs, Dexia Crédit Local a poursuivi en 2011 le déploiement
de ses activités de diversification sur la clientéle Public and Wholesale
Banking (produits de dépodts, assurance statutaire, Cheque Emploi
Service Universel, location longue durée de véhicules...).

B. INTERNATIONAL

Allemagne : réle significatif dans le refinancement
du groupe Dexia

En Allemagne, Dexia Kommunalbank Deutschland est demeuré un
acteur significatif du refinancement du groupe Dexia par le biais
d’émissions de Pfandbriefe (obligations sécurisées), au moyen de
transferts réguliers d‘actifs originés dans les autres pays «cceur de
cible» du groupe. En 2011, Dexia Kommunalbank Deutschland a
ainsi émis prés de EUR 2,3 milliards a long terme. De maniére trés
complémentaire, la filiale a poursuivi le développement d’une acti-
vité de collecte de dépodts basée sur des produits déja utilisés dans
d’autres entités du groupe, avec de tres bons résultats puisque le
montant de dépbts a connu un maximum de EUR 3,5 milliards avant
les évenements d’octobre 2011, et s’est maintenu aux environs de
EUR 1,4 milliard aprés ceux-ci.

Amérique du Nord (Etats-Unis et Canada) : impact du
contexte de liquidité difficile pour les devises hors euro

La concentration s’est poursuivie sur les activités de financements de
projet, avec le maintien d’une politique commerciale trés sélective.
Cette politique s’est accompagnée d‘un accroissement des cessions a
des investisseurs de tout ou partie des financements de projet originés
par les équipes locales. La production commerciale s’est interrompue
a partir de I'annonce du nouveau plan de restructuration de Dexia au
mois d‘octobre. Depuis lors, les équipes commerciales se sont consa-
crées a la gestion des demandes des clients (waivers) ainsi qu‘a la
poursuite de la politique de rotation d’actifs. Le futur de cette activité
reste soumis a celui de la filiere financements de projet au sein du
groupe Dexia, ainsi qu’‘au rétablissement de conditions de marché
adéquates et d’un refinancement adapté.

Royaume-Uni : simplification des structures

A la suite d'une revue de la stratégie et de I’organisation au Royaume-
Uni, il avait été décidé en 2010 de transférer I'intégralité des actifs de
la succursale vers Dexia Crédit Local Paris. Ce transfert a été réalisé
en 2011 et, dans un but de simplification des structures et d’optimi-
sation des codts, la succursale de Dexia Crédit Local a été fermée.
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Les équipes commerciales ont été reprises par une filiale locale non
bancaire, Dexia Management Services Ltd., se consacrant uniquement
a des activités d’origination et de gestion de |’encours existant. La
quasi totalité des activités de support est assurée par les services de
Dexia Crédit Local depuis Paris.

Péninsule ibérique : maintien de la franchise commerciale

Compte tenu des contraintes auxquelles le groupe Dexia est resté
soumis, Dexia Sabadell a mis en place une approche commerciale trés
sélective en accord avec ses capacités de financement. Cette situation
n‘a toutefois pas sérieusement endommagé sa franchise commerciale
et Dexia Sabadell a su rester un acteur important de son marché.
Depuis I'automne 2011, la place de I’'Espagne au cceur de la crise des
dettes souveraines et les impacts de cette situation sur le marché local
ont imposé une réduction séveére de la production de financements. La
reprise d’une activité plus ambitieuse reste soumise aux possibilités de
refinancement local a moyen terme et, plus globalement, a I’évolution
des conditions du marché espagnol, notamment en termes de risques.

Italie : poursuite de la diversification commerciale

Dexia Crediop a suivi en 2011 une approche trés sélective et qualita-
tive de sa production de financements long terme compte tenu de ses
contraintes de liquidité et de celles du groupe Dexia, dans un marché
qui s’est également fortement restreint du fait des contraintes bud-
gétaires du secteur public italien. Plus spécifiquement, les litiges en
cours en matiere de swaps entre certaines collectivités locales et leurs
banques, ainsi que I'avantage concurrentiel et la position dominante
dont dispose la Cassa depositi e prestiti, sous controéle public, ont
considérablement réduit la profondeur du marché italien.

Cette approche s’est concrétisée par une réduction substantielle des
volumes produits a long terme favorisant ainsi les niveaux de marge et
les commissions. En paralléle, le développement de I'activité de finan-
cements sécurisés a court terme (financements de créances détenues
sur les collectivités locales italiennes, essentiellement dans le secteur
de la santé) s’est poursuivi.

Comme pour I'Espagne, le retour a des volumes de production com-
parables a ceux des années précédentes reste soumis a I’évolution des
conditions de marché locales et a leur impact sur le refinancement de
Dexia Crediop, en volume comme en co(t.

Israél : poursuite satisfaisante des activités commerciales

En s’appuyant sur son expérience en matiére de gestion de comptes,
de transfert des subventions gouvernementales et de collecte de
dépdts, Dexia Israél a confirmé sa place de banque de référence pour
les collectivités locales.

La filiale a également maintenu son autonomie en termes de funding,
réalisant deux émissions dans des conditions favorables mais surtout,
pour la plus grande part, par la levée d'un volume significatif de
dépots long terme.

Slovaquie : cession

Comme annoncé par le groupe Dexia en novembre 2010, Dexia
banka Slovensko a été cédée a des investisseurs locaux (Penta) en
mars 2011.
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C. ENTITES EN GESTION EXTINCTIVE
Europe centrale et orientale (hors Slovaquie)

Les différentes entités présentes en Europe centrale et orientale n‘ont
plus d‘activité commerciale. L'encours existant, déja pour une large
partie transféré sur les systemes d‘information de Dexia Crédit Local
Paris, est géré par des équipes locales réduites et coordonnées depuis
Vienne. L'année 2011 a été consacrée a la poursuite des différents
programmes de réduction d’actifs et a été marquée en fin d‘année
par la vente de la filiale tchéque, I'ensemble des actifs de ce pays
ayant été cédé.

Mexique
La structure locale n’est plus destinée qu’a porter les actifs conservés

au bilan, dont la gestion extinctive a été transférée a la succursale de
Dexia Crédit Local a New York.

Japon

Le plan de transformation de Dexia approuvé par la Commission euro-
péenne a conduit a la décision de fermer la succursale japonaise. Afin
de préparer cette fermeture dans les meilleures conditions, I'entité
s’était engagée dans un processus de cession de I'ensemble des préts
et des obligations inscrit a son bilan. Ce processus a été finalisé en
2011, et la succursale a été fermée le 8 décembre 2011.

Australie

Il a été décidé en 2010 de transférer I'ensemble des actifs du por-
tefeuille chez Dexia Crédit Local a Paris, puis de fermer Ientité
australienne. Ce transfert a été réalisé courant 2011 et Dexia Crédit
Local Asia Pacific est maintenant en cours de liquidation. Sa fermeture
devrait intervenir au deuxieme trimestre 2012.

Suisse

La cléture de la liquidation de la société, initiée en 2010, devrait inter-
venir dans le courant du premier trimestre 2012.

2. Financement long terme Public and Wholesale Banking

Le montant des nouveaux engagements a long terme a été volontai-
rement limité. A fin décembre 2011, il s’établit & EUR 4,4 milliards
contre EUR 6,1 milliards pour I’'ensemble de I'année 2010. L’activité
en France représente 79 % du montant total. Dans les autres pays,
I'activité est en forte baisse reflétant une stratégie sélective sur les
nouveaux engagements.

Au 31 décembre 2011, les encours a long terme sur le Core Market
sont en diminution de 4,6 % par rapport au 31 décembre 2010 pour

les pays avec des baisses s’échelonnant de 1% en Israél a 8,2 % aux
Etats-Unis et au Canada. En France, les encours ont diminué de 4,9 %.

Les encours Public and Wholesale Banking des entités en gestion
extinctive (Legacy PWB) sont en trés forte diminution (-54,3 %) et
s’établissent a EUR 14,4 milliards. Cela est d0 essentiellement a la
trés forte baisse (-EUR 13,8 milliards) enregistrée aux Etats-Unis sur les
SBPA™ du fait de I'amortissement du portefeuille. Au Japon, le solde
(EUR 0,5 milliard au 31 décembre 2010) a été cédé.

s’établir a EUR 171,6 milliards. Les encours se réduisent dans tous

Encours long terme Nouveaux engagements long terme

(en EUR millions) au 31/12/2010 Variation | au 31/12/2010 ||ENERIAEZCIRN  Variation
CORE MARKETS 179 991 171 648 -4,6 % 6 143 4374 -28,8 %

dont Secteur public local 152 120 147 071 -3.3% 4724 3240 -31,4%

dont Financements de projet 27 871 24577 -11,8 % 1418 1135 -20,0 %
France 86 333 82 069 -4,9 % 3780 3434 -9,1 %
Italie 33701 31457 -6,7 % 398 120 -70,0 %
Etats-Unis et Canada (hors SBPA)™" 7 165 6579 -8,2 % 411 148 -64,1 %
Péninsule ibérique (Espagne et Portugal) 16 889 16 467 -2,5% 1150 417 -63,7 %
Allemagne 21926 21665 -1,2% 0 56 -
Royaume-Uni 12 835 12 280 -4,3 % 246 55 -77,6 %
Israél 1143 1132 -1,0 % 158 144 -84 %
PORTEFEUILLE LEGACY PWB 31462 14 372 -54,3 % 0 0 -
Japon 478 0 -100,0 % 0 0 -
Siége international (Public Banking) 8923 6729 -24,6 % 0 0 -
Europe centrale et orientale 1982 1603 -19,1 % 0 0 -
Australie 0 0 - 0 0 -
Mexique 1274 728 -42,9 % 0 0 -
Etats-Unis (SBPA) 18 804 5007 73,4 % 0 0 -
Allemagne 0 305 - 0 0 -
TOTAL DEXIA CREDIT LOCAL 211453 186020 -12,0 % 6143 4374 -28,8 %

(1) SBPA (Standby Bond Purchase Agreement) : garanties de liquidité aux émissions obligataires des collectivités locales.
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2.1. Secteur public local

Les nouveaux engagements a long terme sur le secteur public local
sont en baisse de 31,4% par rapport a 2010 et s’établissent a
EUR 3,2 milliards. Cette forte baisse concerne tous les pays, les plus
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forts pourcentages de réduction étant constatés en Italie (-91,8 %) et
en Espagne (-61%). Le pourcentage de baisse sur le marché fran-
cais est moins important (-23,1 %) avec une production qui ressort a
EUR 2,7 milliards. La conséquence d‘un tel niveau d‘activité est une
légere décrue des encours long terme qui s’établissent a EUR 147 mil-
liards, en baisse de 3,3% (-3,5% hors effet de change).

Encours long terme Nouveaux engagements long terme
(en EUR millions) au 31/12/2010 Variation | au 31/12/2010 [|ENERIREZZIRN  Variation
CORE MARKETS 152 120 147 071 -3,3% 4724 3240 -31,4 %
France 75947 72 400 -4,7 % 3498 2689 -23,1 %
Italie 28979 27 793 -4,1 % 218 18 -91,8 %
Etats-Unis et Canada (hors SBPA) 2894 2880 -0,5 % 0 0 -
Péninsule ibérique (Espagne et Portugal) 12794 12 500 -23% 851 332 -61,0 %
Allemagne 21348 21258 -0,4 % 0 56 -
Royaume-Uni 9015 9108 1,0 % 0 0 -
Israél 1143 1132 -1,0 % 158 144 -8,9 %

DETAIL PAR IMPLANTATION
a. France

Le montant des nouveaux engagements sur le secteur public au
31 décembre 2011 (EUR 2689 millions) est en retrait de 23,1 % par
rapport a la production 2010. L’encours (EUR 72,4 milliards) décroit
de EUR 3,5 milliards (-4,7 %) par rapport au 31 décembre 2010.

En 2011, les nouveaux engagements sur le marché des collectivités
locales s’élevent a EUR 1810 millions, en baisse de 17,5 % par rapport
a 2010. 35% de cette production ont été réalisés dans le cadre de
|’enveloppe sur fonds d‘épargne de EUR 3 milliards annoncée le
7 octobre 2011. En effet, face au constat d‘assechement progressif
du crédit aux collectivités territoriales et aux établissements publics
de santé, les pouvoirs publics ont mis en place cette enveloppe des-
tinée prioritairement aux besoins de financement de I’année 2011
des collectivités locales, des groupements de collectivités, des services
départementaux d‘incendie et de secours et des établissements publics
de santé. Cette enveloppe a été distribuée pour moitié par la Caisse
des Dépodts et pour l'autre moitié par les établissements bancaires
ayant participé a I’adjudication mise en place le 4 novembre 2011. Sur
les EUR 1,5 milliard a distribuer par les banques, Dexia Crédit Local
s’est vu attribuer EUR 628 millions qui ont été engagés en intégralité
au 31 décembre 2011.

Les nouveaux engagements sur les autres marchés du secteur public
local s’élevent a EUR 879 millions (dont EUR 64 millions de garanties
données), en diminution de 32,7 % par rapport a 2010. 45,3 % de
cette production ont été réalisés sur des ressources apportées par la
Caisse des Dépots apres adjudication en Préts Locatifs Sociaux (PLS),
la Banque Européenne d’Investissement (BEI) ou dans le cadre du
protocole signé par les organismes représentatifs du Batiment et des
Travaux Publics (BTP). L’encours sur ces marchés, EUR 21,5 milliards
au 31 décembre 2011, est en légeére baisse (-2 %) par rapport a fin
décembre 2010 :

pour ce qui concerne le secteur de la santé, les nouveaux engage-
ments s’élevent a EUR 397 millions (-18,2 % par rapport a 2010),
dont 57,9 % sur ressources BEI ou PLS. L’encours au 31 décembre
2011 séléve a EUR 10,3 milliards, en baisse de 1% par rapport a
fin décembre 2010;

pour ce qui concerne le secteur de I'habitat et de I'aménagement,
les nouveaux engagements s’élévent a EUR 286 millions (-60,5 % par

rapport a 2010), dont 58,9 % sur ressources PLS, BEl ou BTP (reliquat
du protocole signé en 2010 avec les organismes représentatifs du
Batiment et des Travaux Publics pour le Plan de relance professionnel
BTP). L’encours au 31 décembre 2011 séleve a EUR 9 milliards, en
contraction de 0,5 % par rapport au 31 décembre 2010.

Le volume total d‘actifs réaménagés en 2011 s’éléve a EUR 4598 mil-
lions. La baisse de 5,5 % par rapport a 2010 est essentiellement liée
au contexte de marché moins favorable qu’en 2010, en particulier en
raison de la trés forte volatilité des taux et des changes.

Au total, les crédits «structurés» représentent 6,8 % des nouveaux
engagements en 2011 (soit EUR 184 millions comparés a EUR 180 mil-
lions en 2010). Pour définir cette notion, Dexia Crédit Local se base
sur la charte de bonne conduite conclue entre les établissements ban-
caires et les collectivités locales (dite charte Gissler). Ce document
établi a la demande du gouvernement par M. Eric Gissler, inspecteur
général des finances, a été signé le 7 décembre 2009 par plusieurs
associations représentatives des collectivités locales (Association des
maires de France, Fédération des maires des villes moyennes, Asso-
ciation des petites villes de France, Association des maires de grandes
villes de France et Assemblée des communautés de France) ainsi que
par quatre établissements bancaires, dont le groupe Dexia. A ce ftitre,
cette charte constitue un texte a caractere engageant pour Dexia
Crédit Local.

Ainsi, dans le présent rapport, les crédits structurés sont définis
comme :

* |'ensemble des crédits dont les structures appartiennent aux catégo-
ries B a E de la charte Gissler;

* |'ensemble des crédits dont la commercialisation est exclue par la
charte, que ce soit du fait de leur structure (i.e. leviers > 5, etc.),
de leur(s) indice(s) sous-jacent(s) (i. e. change, commodities...) ou de
leur devise d’exposition (préts libellés en CHF, JPY...);

* a l’exclusion de I'ensemble des crédits dont la phase structurée est
terminée et dont le taux est un taux fixe ou un taux variable simple
de maniére définitive.

Selon cette définition, I’encours de crédits structurés a fin 2011 repré-
sente EUR 21,88 milliards (contre EUR 23,55 milliards en 2010), avec
un taux moyen payé par la clientéle de 3,98 % (contre 3,65% en
2010).
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Crédits structurés

Encours total a fin décembre 2011

EUR 21,88 milliards

Taux moyen payé en 2011 3,98 %
Taux moyen payé en 2011 par le 1°" décile des clients concernés™ 5,94 %
Taux moyen payé en 2011 par le dernier décile des clients concernés® 1,26 %

(1) 1¢" décile : les 10% des clients ayant payé les taux les plus élevés en 2011 ont payé en moyenne un taux de 5,94 %.
(2) Dernier décile : les 10% des clients ayant payé les taux les plus bas en 2011 ont payé en moyenne un taux de 1,25 %.

b. International
Italie

La production de préts long terme a été trés limitée (EUR 18 millions)
compte tenu des contraintes de liquidité de Dexia Crediop et de celles
du groupe Dexia. Par ailleurs, les contraintes du secteur public italien
ainsi que l'avantage concurrentiel et la position dominante dont dispose
la Cassa depositi e prestiti, joint venture sous contréle public entre le
gouvernement italien (70%) et un groupe de banques (30 %), ont
considérablement réduit la profondeur du marché italien. L’encours
s’établit a EUR 27,8 milliards, en baisse de 4,1 % par rapport a 2010.

Espagne

Les nouveaux engagements long terme ont été fortement réduits en
2011 (EUR 332 millions contre EUR 851 millions en 2010), résultat
d’une politique plus sélective, et compte tenu des contraintes de liqui-
dité locales. L’encours ressort par conséquent a EUR 12,5 milliards en
baisse de 2,3 % par rapport a 2010.

Israél
La production de préts long terme est ressortie en baisse modérée par

rapport a 2010 (-8,9 %), la filiale bénéficiant d'une autonomie de funding
importante. L'encours est quasiment stable (-1 %) a EUR 1,1 milliard.

Financements de projet

2.2. Financements de projet

Dexia Crédit Local a conclu une trentaine de nouvelles opérations au
cours de 2011. Pour la quasi totalité d’entre elles, Dexia Crédit Local
est intervenu comme conseil financier et/ou chef ou co-chef de file de
la dette ainsi que comme banque de couverture de taux.

Dexia a arrangé le financement de projet dont le montant total de
dette s’éleve a EUR 12 milliards. La part financée par Dexia Crédit
Local dans ce total représente EUR 1,1 milliard, soit 9% du total
environ.

Les financements consentis se sont répartis entre les secteurs suivants :
transports ferroviaire et routier (30 %), énergie (25 %), infrastructure
sociale en partenariats public-privé (« PPP») (38 %), traitement eau et
déchets (3 %) et divers (4 %).

Enfin, dans une logique d’optimisation et de rotation du portefeuille,
les amortissements anticipés, par cession (a un prix trés proche du pair)
ou remboursement ont atteint plus de EUR 1,5 milliard. Ces cessions
combinées a l'amortissement naturel du portefeuille se traduisent
par une réduction des encours totaux long terme qui s’établissent
a EUR 24,6 milliards fin 2011, en baisse de 12 % environ sur un an.

Encours long terme Nouveaux engagements long terme
(en EUR millions) au 31/12/2010 Variation | au 31/12/2010 Variation
CORE MARKETS 27 871 24577 -11,8 % 1418 1135 -20,0 %
France 10386 9669 -6,9 % 282 745 164,2 %
Italie 4722 3663 -22,4 % 180 102 -43,5 %
Etats-Unis et Canada 4270 3698 -13,4 % 411 148 -64,1 %
Péninsule ibérique (Espagne et Portugal) 4095 3967 3,1 % 299 85 -71,6 %
Allemagne 578 407 -29,6 % 0 0 -
Royaume-Uni 3819 3173 -16,9 % 246 55 -77,6 %

Les projets suivants dans lesquels Dexia Crédit Local est intervenu
comme arrangeur et/ou conseil financier ont été primés par Project
Finance Magazine :

* European Offshore Wind Deal of the Year, pour le financement du
projet Meerwind en Allemagne.

De méme le magazine PFl a primé les projets suivants :

» European PPP - Defense Deal of the Year pour le financement du
nouveau siege du ministere de la Défense a Paris; * Wind Deal of the Year pour le financement du projet éolien offshore
Global Tech 1;

o Furopean Transport High-Speed Rail Deal of the Year, pour le finan-
cement de la ligne a grande vitesse Tours-Bordeaux; * Rail Deal of the Year pour le financement de la ligne grande vitesse
Tours-Bordeaux.

* European Road Real Toll Deal of the Year, pour le financement du
projet autoroutier Strada dei Parchi en Italie; Dans le cadre du plan de restructuration du groupe, un processus de

cessation de I'activité de financement de projet a été engagé.
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DETAIL PAR IMPLANTATION
a. France

Dans le secteur des infrastructures, Dexia est notamment intervenu
dans I'arrangement de deux opérations de trés grande envergure :

* la concession pour la construction, I’exploitation et la maintenance
de la ligne a grande vitesse Tours-Bordeaux, |'un des plus grands
financements de projet jamais réalisés;

* le PPP pour la construction et I‘exploitation du nouveau siege du
ministére de la Défense a Paris. Dexia est aussi intervenu comme
conseil financier du groupement auquel ce PPP a été attribué.

Dexia a également arrangé le financement des opérations suivantes
en PPP :

e le premier financement en PPP combinant voirie et éclairage public
pour la commune du Plessis-Robinson, prémices d‘une volonté
émergente de certaines collectivités de financer plusieurs services
urbains au sein d’un méme contrat;

¢ le financement et la réhabilitation de lycées en Lorraine;

* la construction et la maintenance du nouveau stade de Bordeaux;

¢ le Centre National des Sports du ministére de la Défense.

Dexia est également intervenu comme conseil financier dans les trois
premiéres opérations.

Dans le secteur des énergies renouvelables, Dexia a financé en tant
que chef de file la construction et I’exploitation de trois projets solaires
photovoltaiques (24 MW) :

° un ensemble de trois centrales en Corse;

° une centrale en Charente-Maritime;

* une centrale sur le toit du parking de I’aéroport de Nice.

b. International

Italie

Dans le secteur des transports, Dexia a co-arrangé le premier finan-
cement de projet autoroutier en ltalie, en faveur de la société
concessionnaire d‘une autoroute reliant Rome a la cote adriatique.
Dexia a également coordonné la mise en place de la couverture
des taux d‘intérét et intervient aussi comme agent du syndicat des

préteurs.

Dans le secteur des énergies renouvelables, Dexia Crédit Local a
financé deux projets photovoltaiques pour un total de 38 MW :

* une centrale dans la région de Campanie;

° un ensemble de quatre centrales dans les régions du Lazio, des
Pouilles et en Sicile.
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Péninsule ibérique

Dans le secteur des transports, Dexia Sabadell est intervenu dans deux
financements :

° une autoroute dans la région de Valence;

* une autoroute en Andalousie.

Dans le secteur de I'environnement (eau et déchets), Dexia Sabadell a
financé trois projets en Aragon, en Cantabrie et en périphérie de Madrid.

Amérique du Nord
Dans le secteur de I’énergie, Dexia Crédit Local a financé trois projets
aux Etats-Unis :
* deux projets dans les énergies renouvelables :
—un projet éolien dans le Minnesota (206 MW);
—un projet photovoltaique au Texas (35MW).

* de nouvelles lignes de transmission électriques au Texas.

Dans le secteur des infrastructures, Dexia a arrangé deux finance-
ments en PPP au Canada :

un nouvel hoépital dans la province de I’Ontario. Dexia intervient
également comme agent du syndicat bancaire et, au travers de son
partenaire local, a distribué I"émission obligataire faisant partie du
financement de I'opération;;

une partie du village des athletes des jeux panaméricains de 2015.

Royaume-Uni
Dexia Crédit Local a arrangé deux financements en PPP :

* un projet de construction et exploitation de caserne de pompiers
dans le nord-ouest de I’Angleterre;

o le refinancement de 19 projets PPP dans divers secteurs en
exploitation.

Autres
Dans le secteur des énergies renouvelables, Dexia a financé en tant
que chef de file trois projets éoliens (718 MW) :

 deux projets éoliens offshore en mer du Nord allemande :

— Global Tech 1 Offshore Wind (400 MW), le plus important finan-
cement de projet de ce type a ce jour. Il permettra d’alimenter
445000 foyers;

—Meerwind (288 MW) sur lequel Dexia est également intervenu
comme conseil financier.

e un parc éolien dans |lle de Curacao dans lequel Dexia est inter-
venu notamment en tant que garant de |'agence de crédit export
danoise EKF.

Dans le secteur des télécommunications, Dexia Crédit Local a financé
I'acquisition par un fonds d‘investissement de tours de transmission
de signaux aux Pays-Bas.

Dans le secteur des infrastructures, Dexia Crédit Local est intervenu comme
conseil financier sur un projet de prisons en Belgique financé en PPP
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2.3. Dexia Sofaxis

ASSURANCE STATUTAIRE

Les primes provisionnelles émises en 2011 sont d‘un montant supérieur
a celles de 2010 : elles s’élévent a EUR 333 millions en progression de
5 %. Cette évolution provient de la conjugaison de plusieurs facteurs :
apres plusieurs années consécutives de baisse, les tarifs des assureurs
se sont stabilisés; par ailleurs, la prospection toujours trés active sur
les différents segments du marché a permis une augmentation du
nombre de clients assurés et de la masse salariale qui sert de base aux
cotisations d’assurance. Comme en 2010, Iimpact de la prospection a
été plus visible sur les centres de gestion de la fonction publique ter-
ritoriale (CDG), tandis que les segments des collectivités non affiliées
et du secteur hospitalier restent trés sensibles a la forte concurrence
qui demeure sur ce marché. Par ailleurs, la moindre croissance de la
revalorisation des salaires de la fonction publique territoriale (pour la
quatrieme année consécutive) a entrainé une baisse mécanique des
primes de réajustement. Au total, le montant de primes annuelles
s’éléeve néanmoins a prés de EUR 350 millions.

La campagne commerciale de 2011 a permis d‘affirmer le positionne-
ment de leader de Dexia Sofaxis sur les collectivités locales.

Une campagne significative de révision des tarifs a été demandée
par les compagnies d‘assurance a la suite de I'augmentation nette
de la sinistralité, et donc de la baisse de leurs résultats techniques.
Sous la pression des assureurs, |‘activité commerciale a également été
marquée par une revalorisation des taux de cotisation afin de réper-
cuter I'impact financier généré par I'allongement de la durée du travail
et le report de I’age de départ en retraite. A cette occasion, la moitié
du portefeuille a été actualisée.

L‘activité de services associés a continué de progresser de facon
significative :

e |'activité de contréle médical a augmenté de plus de 10% pour
atteindre plus de 18000 actes en 2011;

* les encaissements liés a I"activité de recours contre tiers-responsable
a augmenté de 10%;

e les dossiers de soutien psychologique ont trés fortement progressé
en 2011 (+15 %).
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ASSURANCE IARD

Ce nouveau segment a bénéficié d’une intensification de I’activité
commerciale. L’attention s’est portée surtout sur le développement
de la cible Service départemental d'incendie et de secours - SDIS (lot
responsabilité civile avec Generali et lot dommages aux biens avec
SMABTP). Les relations avec les compagnies d‘assurance ont été
consolidées et des contacts avec de nouveaux assureurs ont été initiés.

Le taux de réussite satisfaisant qui affiche 36 % de retours positifs sur
les appels d’offres traités et I'augmentation de la prime moyenne par
dossier gagné ont contribué au développement du portefeuille qui
atteint 100 contrats et plus de EUR 2 millions d‘encaissements.

PRESTATIONS DE SERVICES

La sélection des appels d’offres publiés a permis d’augmenter le chiffre
d‘affaires en traitant sensiblement moins de dossiers. Les grandes col-
lectivités sont toujours ouvertes a des prestations de services, tant
dans les domaines liés a la santé au travail que dans ceux de |'opti-
misation de |‘organisation et de la gestion des ressources humaines.
Mais selon I'enquéte réalisée par le Centre National de la Fonction
Publique Territoriale (CNFPT), elles cherchent a maitriser leur masse
salariale et leurs effectifs (restriction dans les recrutements, remplace-
ment non systématique des agents, mutualisation des services).

PUBLISERVICES

Dexia Sofaxis a développé une offre commerciale via sa filiale Publi-
services dans les domaines de la santé, de la prévoyance et de |"action
sociale auprés des agents publics.

La parution tardive (novembre 2011) du décret d’application des lois
de 2007 relatives a la participation des collectivités territoriales et de
leurs établissements publics au financement de la protection sociale
complémentaire de leurs agents, a maintenu le marché dans une posi-
tion attentiste.

Malgré cette situation, Publiservices a gagné plusieurs appels d’offres
en 2011 et a d’ores et déja en portefeuille sept contrats cadres avec
des CDG (deux en santé et prévoyance et cing en action sociale), et
onze contrats individuels avec des collectivités en santé et prévoyance.
A la fin 2011, la filiale couvre prés de 12000 agents.

Ce marché devrait s’ouvrir en 2012 et constituer un axe de dévelop-
pement commercial significatif pour Dexia Sofaxis.
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3. Collecte de ressources aupres de la clientéle

Public and Wholesale Banking

L’encours des dépdts au bilan pour le métier Public and Wholesale
Banking s’établit a EUR 6,9 milliards a fin décembre 2011, en aug-
mentation de 13,4% par rapport a fin décembre 2010. Jusqu'a
fin septembre, la collecte a été remarquable (+EUR 3,4 milliards,
soit +55% par rapport a fin 2010) fruit des efforts des équipes
commerciales et du partage de savoir-faire entre entités dans la com-
mercialisation. La dégradation des notes du groupe et la restructuration
qui en a découlé en octobre ont cependant provoqué un mouvement
de décollecte important sur le 4° trimestre (EUR -2,6 milliards).

L’encours au 31 décembre 2011 se répartit de la maniére suivante
entre les différentes entités :

en France, I'encours des dépots s’éleve a EUR 2,8 milliards, en
baisse de 3,8% par rapport a fin décembre 2010, et se répartit
ainsi : EUR 0,4 milliard de dépots a vue, EUR 1,4 milliard de dépots
a terme et EUR 1 milliard de certificats de dépots et de bons a
moyen terme négociables (BMTN) émis par Dexia Crédit Local et
commercialisés par Dexia CLF Banque; a noter qu‘au 30 septembre
2011, soit avant I'annonce de la restructuration du groupe, la col-
lecte était positive (EUR +0,6 milliard);

en Israél, le montant des dépots totalise EUR 1,5 milliard, en pro-
gression de 5% par rapport a fin décembre 2010. Les dépdts a
vue s’élevent a EUR 0,5 milliard, les dépdts a terme s’établissent
a EUR 0,4 milliard et les certificats de dépdts a EUR 0,6 milliard;

4. Refinancement long terme

en Allemagne, lactivité de dépdts a terme se développe rapi-
dement (+82,5%) et I’'encours s’établit a EUR 1,4 milliard a fin
décembre 2011 (contre EUR 0,7 milliard a fin décembre 2010); au
30 septembre 2011, soit avant I'annonce de la restructuration du
groupe, la collecte était tres importante (+EUR 2,5 milliards) avant
de connaitre une forte décollecte sur le 4° trimestre;

en ltalie, I’encours total s‘établit a EUR 1 milliard, en hausse de
91,6 % par rapport a fin décembre 2010. Il se compose de dépdts a
vue pour EUR 0,3 milliard, de dépdts a terme pour EUR 0,5 milliard
et de certificats de dépots pour EUR 0,2 milliard;

en Péninsule ibérique, I'encours total s’établit a EUR 0,2 milliard,
en diminution de 45,1 % par rapport a fin décembre 2010. Il se
compose exclusivement de dépots a vue;

aux Etats-Unis, I’encours (dép6ts & terme exclusivement) s’établit &
EUR 22 millions a fin décembre 2011 (contre EUR 69 millions a fin
décembre 2010).

En termes de produits hors bilan, I’'encours pour le métier Public and
Wholesale Banking ressort a EUR 2,8 milliards, en baisse de 11,4 %
par rapport a 2010. Il se décompose en EUR 1,8 milliard de produits
Dexia Asset Management (Sicav, fonds...) et en EUR 1 milliard de cer-
tificats de dépots et de bons a moyen terme négociables (BMTN) émis
par d‘autres investisseurs que Dexia Crédit Local.

Dette senior

Montant émis 31/12/2010 31/12/2011
(en EUR millions)

France

Dexia Municipal Agency 6 785 6 102
Dexia Crédit Local 19 149 6 043
Italie

Dexia Crediop 1171 677
Allemagne

Dexia Kommunalbank Deutschland 6192 2 370
Etats-Unis

Dexia Crédit Local — Succursale de New York 8850 1398
TOTAL 42 147 16 590

En raison de l'accentuation de la crise des dettes souveraines euro-
péennes et de ses conséquences tres négatives sur |’appréciation
du risque bancaire européen en général et francais en particulier, le
contexte de marché est resté trés difficile en 2011. Dans ces condi-
tions, les marchés primaires obligataires sont restés des marchés a
fenétre avec une quasi fermeture au cours du dernier trimestre. Seuls
quelques émetteurs de référence ont pu solliciter les investisseurs sous
format covered bond principalement.

Dans cet environnement, et alors que le groupe Dexia avait atteint ses
objectifs annuels de funding a long terme a la fin du premier semestre
2011, l'acces au marché obligataire lui a été fermé compte tenu du

contexte de crise aiglie qu‘il a rencontré. Les Etats francais, belge
et luxembourgeois ont octroyé le 10 octobre 2011 le principe d‘une
garantie afin d‘aider le groupe Dexia dans son accés aux marchés
financiers. Une Convention de garantie autonome a été formellement
signée le 16 décembre 2011 et a été approuvée temporairement par
la Commission européenne le 21 décembre 2011. Cette Convention
permettra a Dexia Crédit Local de mettre en ceuvre son programme
de funding en 2012.

Au 31 décembre 2011, le groupe Dexia Crédit Local a globalement
émis EUR 16,6 milliards.
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4.1. Emissions covered bonds

Au 31 décembre 2011 Dexia Municipal Agency

Dexia Kommunalbank Deutschland Dexia Crédit Local consolidé

Emissions covered bonds EUR 6 102 millions

EUR 2 292 millions EUR 8 394 millions

Durée de vie moyenne 8,4 ans

5,1 ans 7,5 ans

Au total, les émetteurs covered bonds du groupe Dexia Crédit Local
ont levé en 2011 EUR 8,4 milliards sur une durée de vie moyenne
de 7,5 ans.

Dexia Municipal Agency et Dexia Kommunalbank Deutschland, les
deux véhicules de refinancement covered bond du groupe Dexia
Crédit Local, ont été essentiellement actifs au cours du premier
semestre 2011 en lancant notamment quatre nouvelles opérations
de référence.

Dexia Municipal Agency a complété sa courbe de référence en Euro
en créant deux nouvelles souches de EUR 1 milliard chacune a 5 et
10 ans. Au-dela de cette activité benchmark, Dexia Municipal Agency

a abondé plusieurs souches Euro afin de satisfaire des demandes
investisseurs identifiées et a continué son travail de diversification de
sa base d’investisseurs en augmentant deux souches CHF. Enfin, les
flux de placements privés sont restés soutenus. Globalement, Dexia
Municipal Agency a levé au 31 décembre 2011 EUR 6,1 milliards sur
une durée de vie moyenne de 8,4 ans.

De son coté, Dexia Kommunalbank Deutschland a également com-
plété sa courbe de référence en Euro en créant deux nouvelles souches
de EUR 1 milliard chacune a 3 et 5 ans tout en réalisant plusieurs
opérations de placements privés. Globalement, Dexia Kommunalbank
Deutschland a levé au 31 décembre 2011 EUR 2,3 milliards sur une
durée de vie moyenne de 5,1 ans.

4.2. Autres opérations de funding collatéralisé

Au 31 décembre 2011 Dexia Crédit Local Paris

Dexia Crédit Local

Dexia Crediop Dexia Crédit Local

Succursale de New York consolidé
Montant EUR 5011 millions EUR 1 398 millions EUR 50 millions EUR 6 459 millions
Durée de vie moyenne 6,5 ans 2,3 ans 7.8 ans 5,6 ans

L’un des axes de la stratégie 2011 a consisté a développer les sources
de funding collatéralisé en dehors des flux générés par les véhicules
covered bond.

Au total, les opérations de funding collatéralisé ont représenté en
2011 un montant de EUR 6,5 milliards sur une durée de vie moyenne
de 5,6 ans pour le groupe Dexia Crédit Local.

La mise en ceuvre de cette stratégie s’est exprimée dans le maintien du

partenariat entre le groupe Dexia et la Banque Européenne d’Investis-
sement. Ce partenariat a permis la signature de nouveaux projets au

4.3. Emissions senior

cours du premier semestre 2011 et la mobilisation de EUR 388 mil-
lions sur une durée de vie moyenne de 15,6 ans (EUR 338 millions
pour Dexia Crédit Local Paris et EUR 50 millions pour Dexia Crediop).

Le développement des opérations de funding collatéralisé s’est éga-
lement traduit par la mise en place de plusieurs transactions de repo
long terme ou de TRS (total return swap) permettant une meilleure
optimisation du bilan.

Au 31 décembre 2011 Dexia Crédit Local Paris

Dexia Kommunalbank

Dexia Crediop Dexia Crédit Local

Deutschland consolidé
Montant EUR 1 032 millions EUR 78 millions EUR 627 millions EUR 1 737 millions
Durée de vie moyenne 2,3 ans 7,3 ans 4,0 ans 3,1ans

Comme en 2010, le groupe Dexia Crédit Local est resté trés sélectif
dans ses opérations senior afin notamment d’optimiser le coCt
moyen de sa ressource. Deés lors, seules des opérations privées ont été
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conclues pour la majeure partie au cours du premier semestre pour
un montant total de EUR 1,8 milliard sur une durée de vie moyenne
de 3,1 ans.



5. Activités de marché

5.1. Trésorerie et financement court terme

L’année 2011 a été marquée pour Dexia Crédit Local par |évolu-
tion défavorable de sa structure de refinancement. La fermeture des
marchés monétaires, liée a la crise des dettes souveraines européennes,
a pesé sur le refinancement court terme. L’encours de certificats de
dépots, représentant en 2010 et jusqu’au deuxiéme trimestre 2011
entre EUR 10 milliards et EUR 15 milliards équivalent, est désormais
inférieur a un milliard. Pour faire face a cette situation, Dexia Crédit
Local a eu recours aux mesures d’urgence des banques centrales.

5.2. Activités commerciales

CLIENTS PUBLICS

L’activité de gestion de dette avec les clients publics est en repli en
2011 par rapport a 2010 : 478 opérations ont été réalisées avec des
clients publics (collectivités locales, hopitaux et organismes de logement
social) pour un montant cumulé de EUR 3,5 milliards (-30 % par rapport
a 2010), dont 458 opérations réalisées avec des clients francais pour
un nominal cumulé de EUR 3,3 milliards (-15 % par rapport a 2010).

CLIENTS «FINANCEMENTS DE PROJET »

34 nouveaux dérivés ont été conclus par Dexia Crédit Local Paris,
Dexia Sabadell et Dexia Crediop avec des sociétés de projets en
couverture de leurs risques de taux pour un montant cumulé de
EUR 2,3 milliards, y compris les opérations d‘exécution de dérivés
suivies d’une syndication (fronting).

CLIENTS INSTITUTIONNELS

En 2011, les équipes de Dexia Crédit Local ont collecté EUR 1,6 milliard
de financements d’une durée supérieure a un an aupres des clients
francais et allemands.

Les équipes ont placé trois transactions obligataires externes en tant
que lead manager, deux en tant que co-lead manager ainsi que
six placements privés d’émetteurs externes pour un volume total de
EUR 627 millions.
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Gestion des risques

1. Introduction

L‘année 2011 s’est déroulée en deux temps et a exigé beaucoup de
réactivité de la part de la filiere Risques pour faire face aux nombreux
événements qui ont jalonné lI'année.

Jusqu‘a la fin du mois de juin, I'exécution du plan de transformation
du groupe, visant a réduire son profil de risque et a ajuster sa struc-
ture financiere, a progressé en ligne avec les objectifs fixés. En mai,
dans un contexte de durcissement de I’‘environnement économique,
le groupe a annoncé sa volonté d‘accélérer sa transformation finan-
ciere, en cédant les USD 9,5 milliards d‘actifs garantis du portefeuille
Financial products, avec une perte de cession de USD 2,8 milliards
(EUR 1,9 milliard) et en procédant a un ajustement a la valeur de
marché d’autres préts et obligations non stratégiques destinés a étre
cédés. Sur I'ensemble de I'année, le groupe a cédé, outre les actifs
garantis du portefeuille Financial products, EUR 19 milliards d’actifs.

L’aggravation de la crise de la dette souveraine, des le début de |'été,
a marqué une rupture. La situation préoccupante de la Grece a for-
tement impacté le groupe, qui a été amené a comptabiliser en 2011
une dépréciation de EUR 4548 millions dont EUR 2937 millions pour
Dexia Crédit Local sur son exposition totale a la Gréce.

D’autre part, cette aggravation de la crise de la dette souveraine,
combinée a la détérioration de I’environnement macroéconomique

2. Gouvernance

La mission de la direction des risques est de définir le niveau de risque
acceptable pour Dexia Crédit Local et ses filiales et succursales, de
mettre en place des mesures de risque indépendantes et intégrées
pour les différents types de risques, d’en assurer le suivi et la gestion,
ainsi que d‘identifier et d‘alerter de facon proactive sur les risques
potentiels.

L’organisation générale de la filiere Risques du groupe Dexia, mise en
place en 2010, est alignée sur celle du groupe et regroupe différentes
lignes de métier : le risque de crédit sur l'activité Public and Wholesale
Banking, le risque de crédit sur les activités de Banque de détail et
commerciale, le risque financier sur les activités de marché et le risque
opérationnel. La direction des risques de Dexia Crédit Local exerce ses
responsabilités soit directement via les équipes risques de Dexia Crédit
Local soit en s’appuyant sur des centres de compétence spécialisés
situés dans le groupe Dexia, sur la base de Service Level Agreements
(SLA) conclus en 2010.

La profonde restructuration du groupe, initiée a I’'automne 2011, qui
se caractérise notamment par la cession de Dexia Banque Belgique et
le transfert d’une large partie des équipes de Dexia SA Bruxelles vers
Dexia Banque Belgique entraine nécessairement une réorganisation
de la filiere Risques. En effet, la majorité des activités actuellement
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ont fragilisé fortement la position de liquidité du groupe et de Dexia
Crédit Local, en dépit de la réduction considérable de son besoin de
financement et de I'amélioration sensible de son mix de financement
depuis fin 2008. Laversion au risque des investisseurs s’est renforcée,
conduisant a des tensions importantes sur le marché interbancaire
a court terme et a de moindres volumes d’émission de dette a long
terme. Dans ce contexte de dégradation, le groupe a engagé, dés
octobre 2011, de profondes modifications de sa structure, compre-
nant notamment la mise en place d’un programme de garantie de ses
financements par les Etats belge, francais et luxembourgeois, la vente
de Dexia Banque Belgique a |’Etat belge, finalisée le 20 octobre 2011,
ainsi que la cession de certaines filiales opérationnelles du groupe.

De plus amples informations sur les mesures structurelles engagées
par Dexia en octobre 2011 sont fournies dans le chapitre « Faits mar-
guants et perspectives » de ce rapport annuel.

Dans ce contexte, Dexia a continué a s‘impliquer dans les consulta-
tions nationales et internationales en participant notamment a I’étude
d’impact de la Banque des Reglements Internationaux sur la réforme
Bale Il en matiere de définition des fonds propres, de ratio de levier
et de ratios de liquidité. Dexia a notamment travaillé activement a
I'application de la Directive européenne sur les fonds propres régle-
mentaires, dite « CRD 3 », applicable au 31 décembre 2011.

réalisées par les équipes de Dexia SA Bruxelles et par les quelques
centres d’expertise situés chez Dexia Banque Belgique devra étre
recréée afin de gérer I’'ensemble des risques de la banque. Dans |'at-
tente de la mise en place de cette nouvelle organisation, les équipes
actuelles assurent une continuité des services conformément aux Ser-
vices Level Agreements actuellement en place.

L’organisation et la gouvernance présentées ci-dessous correspondent
a la structure en place au 31 décembre 2011, cette structure sera
amenée a évoluer dans un avenir proche en ligne avec les change-
ments susmentionnés.

Les principales responsabilités opérationnelles de la direction des
risques sont les suivantes :

e élaborer la politique générale en matiere de risque, conjointement
avec le groupe, sous I’égide du comité de direction;

* mettre en place et gérer la fonction de surveillance des risques et
les processus de décision;

o déterminer les limites de crédit et les délégations pour les différents
décisionnaires.



2.1. Risque de crédit

DEFINITION

Le risque de crédit représente la perte potentielle (diminution de la
valeur de I'actif ou défaut de paiement) que Dexia peut subir du fait
de la détérioration de la solvabilité d‘une contrepartie.

ORGANISATION

La direction des risques de Dexia Crédit Local supervise le risque de
crédit, sous I’égide du comité de direction et de comités spécialisés.
Elle est en charge, conjointement avec le groupe, de la définition de
la politique de risque de crédit, qui comprend le processus de déci-
sion d’octroi des crédits, la supervision des processus de notation des
contreparties, I’analyse des dossiers de crédit ainsi que le suivi des
expositions.

Elle définit les regles de délégation de Dexia Crédit Local et des filiales
et succursales et les fait approuver par la direction des risques groupe.

Depuis 2010, afin de renforcer son efficacité et de valoriser au mieux
les compétences du groupe, la filiere Risques a évolué vers une orga-
nisation par centres d’expertise spécialisés tels que les financements
de projets, le financement des collectivités locales ou le financement
des entreprises, en lien avec les différents métiers du groupe Dexia
(Banque de détail et commerciale, Public and Wholesale Banking et
activités de marché). Des comités de risques spécialisés par centre
d’expertise ont été mis en place, une coordination étant assurée par
des équipes et des comités transversaux.

Des cellules centrales d’analyse (CCA) spécialisées par type de contre-
partie (financements de projets, corporate, banques, asset backed
securities, secteur public international et pays) sont situées au niveau
du groupe de maniére a mutualiser les compétences et a fournir a
toutes les entités du groupe, et donc a Dexia Crédit Local, les analyses
dont elles ont besoin. Les décisions liées a ces contreparties (engage-
ment, provisionnement) restent du ressort des différentes entités et de
Dexia Crédit Local en particulier.

L‘analyse des dossiers ne relevant pas des CCA est effectuée directe-
ment par Dexia Crédit Local, ses filiales et ses succursales

COMITES TRANSVERSAUX
Trois comités transversaux interviennent dans la gestion des risques :

* le comité de politique des risques (Risk Policy Committee) définit les
regles d‘attribution d’octroi de crédit, pour les différents secteurs et
types de contreparties;

* le comité exécutif des risques, réuni sur une base hebdomadaire,
décide de la stratégie en matiere de gestion des risques et de |'or-
ganisation de la filiere;

* le Management Credit Committee, qui siége chaque semaine, est
en charge des décisions d’engagement.
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COMITES SPECIALISES PAR CENTRE D EXPERTISE

Afin de fluidifier le processus de décision, le Management Credit
Committee délégue son pouvoir de décision au comité de crédit de
Dexia Crédit Local pour les transactions relevant du métier Public and
Wholesale Banking (ce comité est présidé par le directeur des risques
de Dexia Crédit Local ou par son adjointe) et au Financial Markets
Credit Committee organisé au niveau du groupe pour les contrepar-
ties bancaires et assurances et pour les asset backed securities. Le
directeur des risques de Dexia Crédit Local ou son représentant par-
ticipe systématiquement a ce dernier comité, approuve les décisions
prises pour les transactions de Dexia Crédit Local et dispose également
d’un droit de veto.

Cette délégation est régie par des regles spécifiques, par type de
contrepartie, sur la base de leur niveau de notation et du montant de
I’exposition du groupe. Le Management Credit Committee reste |'or-
gane de décision en dernier ressort pour les dossiers de crédit les plus
importants ou présentant un niveau de risque considéré comme sen-
sible. Pour chaque dossier présenté en comité de crédit, une analyse
indépendante est réalisée, présentant les principaux indicateurs de
risque, ainsi qu’une analyse qualitative de |‘opération.

Dexia Crédit Local délegue également des décisions concernant des
contreparties de type public a certaines filiales ou succursales.

Parallelement au suivi du processus d’octroi des lignes de crédit, plu-
sieurs comités sont en charge de la supervision de risques spécifiques.
Ces comités sont organisés par centre d’expertise et par entité et se
réunissent sur une base trimestrielle. Il s’agit notamment :

» des comités watchlist qui supervisent les actifs considérés comme
«sensibles» et mis sous surveillance : le comité watchlist Dexia
Crédit Local suit les actifs sensibles Public and Wholesale Banking
dont I’exposition est inférieure a un certain seuil tandis que le
comité watchlist Public and Wholesale Banking suit les actifs sen-
sibles situés au-dela de ce seuil. Le directeur des risques de Dexia
Crédit Local est membre du comité watchlist Public and Wholesale
Banking et approuve les décisions prises pour les contreparties Dexia
Crédit Local;

des comités de défaut qui qualifient et suivent les contreparties en
défaut conformément au cadre réglementaire Bale Il, en appliquant
les regles qui prévalent chez Dexia : le comité de défaut Dexia Crédit
Local suit les défauts dont I’exposition est inférieure a un certain
seuil, fonction du type de contrepartie, tandis que le comité de
défaut Public and Wholesale Banking suit les défauts situés au-dela
de ce seuil. Le directeur des risques de Dexia Crédit Local est membre
du comité de défaut Public and Wholesale Banking et approuve les
décisions prises pour les contreparties Dexia Crédit Local;

des comités des provisions, qu’ils soient situés au niveau du groupe
ou de celui des entités de téte, qui arrétent le montant des provi-
sions affectées et surveillent le colt du risque;

des comités de notations, organisés au niveau du groupe, qui s‘as-
surent de I"application correcte des systémes de notation interne et
veillent a I'adéquation des processus de notation par rapport aux
principes établis ainsi qu’a I’nomogénéité de ces processus au sein
des différentes entités. La direction des risques de Dexia Crédit Local
assiste systématiquement a ces comités de rating.
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2.2. Risque de marché

DEFINITION

Le risque de marché représente |’exposition du groupe aux variations
des paramétres de marché, tels que les taux d’intérét, ou les taux de
change.

Le risque de taux d‘intérét se compose d’un risque de taux d‘intérét
général résultant de I"évolution du marché, et d’un risque de taux
d’intérét spécifique (spread) lié a I'’émetteur. Ce dernier découle des
variations de spread d’une signature spécifique au sein d‘une classe
de notation. Quant au risque de change, il représente la baisse poten-
tielle de valeur due a la fluctuation du taux de change des devises
contre |'euro.

ORGANISATION

La direction des risques de marchés financiers (Financial Market Risk
Management - FMRM) supervise le risque de marché sous |'égide du
comité de direction et de comités de risque spécialisés. FIMRM est une
filiere intégrée au sein de la filiere Risques. Forte de son approche
globale de la gestion des risques, elle est chargée d‘identifier, d‘ana-
lyser, de surveiller et de rapporter les risques et les résultats (y compris
la valorisation des actifs) liés aux activités de marché.

Les politiques, les directives et les procédures documentant et enca-
drant chacune des activités de marché sont définies au sein de
Dexia SA et s‘appliquent a I’'ensemble des entités du groupe Dexia.
Les équipes centrales rassemblées au sein de centres d’expertise ou
d’équipes transversales ont pour mission de définir les méthodes de
calcul du compte de résultat et de mesure des risques, ainsi que de
garantir la mesure, le reporting et le suivi consolidés des risques et
des résultats de chacune des activités dont elles ont la responsabilité.

Implantées au niveau des entités opérationnelles, les équipes FMRM
locales sont chargées du suivi de l'activité journaliere, c’est-a-dire,
entre autres, de la mise en ceuvre des politiques et directives défi-
nies au niveau groupe, mais également de |’évaluation et du suivi
des risques au niveau local (calcul des indicateurs de risque, controle
des limites et des triggers, encadrement des nouvelles activités/nou-
veaux produits, etc.), ainsi que du reporting, du rapprochement avec
le controle de gestion, la comptabilité et les systémes d‘information
locaux. Chaque entité opérationnelle est également responsable du
suivi et du reporting aux comités de direction locaux ainsi qu‘aux
organes de contrble et de réglementation locaux.

COMITES

Le comité des risques de marché et des guidelines (Market Risk and
Guidelines Committee — MRGC) se réunit tous les mois et traite des
thématiques suivantes : analyse des rapports relatifs aux risques et
triggers des résultats” et décisions y afférentes, définition et révision
des limites, proposition d‘approbation de nouveaux produits, discus-
sion des directives, gouvernance et normes en matiére de risques,
concepts de risque et méthodes de mesure des risques. La qualité des
processus de valorisation fait I’'objet d’'un MRGC dédié qui se réunit
trimestriellement et analyse aussi les litiges sur les montants de cash
collatéral versés notamment.

Des MRGC ad hoc peuvent étre organisés sur des problématiques
spécifiques lorsque cela s‘avére nécessaire pour des raisons liées a
I’activité ou a la gestion des risques.

En marge du MRGC mensuel, un MRGC spécifique se réunit chaque
trimestre pour examiner les rapports relatifs a I’activité et a la gestion
des risques liés aux activités de marché.

Le comité des risques de marché de Dexia (Dexia Market Risk
Committee — DMRC) se réunit toutes les deux semaines et fait office
de comité de surveillance du MRGC.

Le comité de politique des risques (Risk Policy Committee) et le comité
exécutif de la direction des risques valident tous les changements
importants a apporter au profil de risque ou a la gouvernance du
risque.

2.3. Gestion du bilan

DEFINITION

La gestion de bilan ou Balance Sheet Management (BSM) couvre |’en-
semble des risques structurels du banking book, a savoir le risque de
taux, de change, de prix sur actions et le risque de liquidité.

Les définitions du risque de taux d‘intérét structurel et spécifique,
du risque de change et du risque li¢ aux actions sont détaillées au
chapitre relatif au risque de marché.

Le risque de liquidité mesure la capacité de la banque a faire face
a ses besoins de trésorerie actuels et futurs, a la fois escomptés et
inattendus.

ORGANISATION

Au sein de la filiere Finances de Dexia Crédit Local Paris, la direction
BSM a pour mission de gérer les risques liés a la structure de bilan
de Dexia Crédit Local au niveau local, social et consolidé, c’est-a-dire
les risques de taux, de change et de liquidité a |’exception des risques
liés aux marchés financiers. Au sein de la direction des risques de
Dexia SA, le role de BSM Risque est de définir le cadre de risque dans
lequel la gestion peut étre menée par BSM Finance (facteurs de risque,
limites, univers d‘investissement, guidelines), de valider les modéles
utilisés dans la gestion effective de ce risque, de suivre les expositions
et de vérifier leur conformité par rapport aux standards du groupe,
de définir les stress a appliquer aux différents facteurs de risque, de
challenger la gestion du risque effectuée par la filiere Finances et de
s‘assurer de la conformité du cadre avec les réglementations externes
en vigueur dans |’ensemble du groupe.

COMITES
Le suivi des risques liés a BSM est organisé autour de trois comités.
Le comité ALM Dexia (ALCO groupe ou Group Assets and Liabilities

Committee) se réunit sur base mensuelle. Il décide du cadre de risque
global, fixe les limites, garantit la cohérence de la stratégie, décide

(1) Les triggers relatifs aux résultats avertissent d’une détérioration des résultats et sont exprimés en pourcentage des limites de VaR, a savoir généralement 50 %, 75% et 100 %

pour les déclencheurs 1, 2 et 3 et cessent I'activité a 300 % de la VaR.
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globalement du niveau des expositions en cohérence avec |‘appétit
au risque défini par le comité de direction de Dexia SA et valide les
mécanismes de prix de cession interne au sein du groupe Dexia. Il
délégue sa mise en ceuvre opérationnelle a I’ALCO de Dexia Crédit
Local et aux ALCOs des entités internationales. Dexia Crédit Local
est représenté a I’ALCO groupe par son directeur général ou par son
directeur des risques.

Le comité du funding et de la liquidité (Funding and Liquidity
Committee, FLC), par délégation de I'ALCO groupe, centralise et
coordonne le processus décisionnel concernant les questions liées a
la liquidité. Le FLC est chargé de surveiller la position de liquidité du
groupe, son évolution et sa couverture par des ressources a court,
moyen et a long termes. Il suit la réalisation des objectifs de liquidité
fixés par le comité de direction du groupe et élabore les stratégies de
financement, de désinvestissement et de structuration qui vont per-
mettre au groupe de surmonter les stress réglementaires et internes.
Le FLC qui se réunit sur une base bimensuelle, met tout en ceuvre
pour améliorer le profil de liquidité du groupe. BSM Finance groupe,
agissant en tant que centre de compétence pour la liquidité, remonte
les éléments d‘information en provenance de chaque entité, intégre
notamment les particularités propres aux entités de Dexia Crédit Local
et centralise cette information en vue de permettre |'optimisation la
plus adéquate des conditions de refinancement ainsi que la mobilisa-
tion des réserves.

Le comité ALM Dexia Crédit Local (ALCO Dexia Crédit Local) se réunit
mensuellement. L’ALCO groupe délegue a I’ALCO Dexia Crédit Local
le suivi et la gestion opérationnelle des risques de bilan (taux, change,
liquidité...) au niveau de Dexia Crédit Local consolidé. A ce titre,
I’ALCO Dexia Crédit Local, qui se compose du directeur des risques,
du directeur financier, du directeur des marchés financiers, assure :

* la gestion des risques bilanciels des entités Dexia Crédit Local de
niveau 1 (Dexia Crédit Local Paris, Dexia Crédit Local Dublin, Dexia
Municipal Agency, filiales francaises);

le suivi de la gestion des risques bilanciels des entités Dexia Crédit
Local de niveau 2 (Dexia Crédit Local New York, FSA Global Funding,
Dexia Kommunalbank Deutschland, Dexia Kommunalkredit Bank,
Dexia Israel Bank, Dexia Crediop, Dexia Sabadell);

la coordination entre I’ALCO groupe et les comités de gestion ALM
locaux : mise en ceuvre des décisions, remontée des informations...

Les décisions de I’ALCO Dexia Crédit Local sont mises en ceuvre au
niveau local a l'occasion de comités ALM pour les entités disposant
d’une équipe BSM ou de comités finance pour les autres. Dans le cas
de Dexia Crédit Local Paris, les comités taux et liquidité se réunissent
deux fois par mois. Ces comités sont composés du directeur financier
de Dexia Crédit Local ou de son représentant, ainsi que de repré-
sentants de la direction des risques et de la direction des marchés
financiers. Ce comité a pour vocation principale d‘effectuer un suivi
régulier des risques bilanciels de Dexia Crédit Local social et consolidé
et de prendre les mesures adaptées afin de respecter les limites de
risque définies par I’ALCO groupe.
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2.4. Risque opérationnel

DEFINITION

Le risque opérationnel représente le risque d‘impact financier ou non
financier découlant d‘une inadéquation ou d’une défaillance des pro-
cessus internes, du personnel ou des systémes, ou encore de facteurs
exogenes. Cette définition comprend les risques informatiques, juri-
diques et de conformité, mais exclut le risque stratégique.

La définition du risque opérationnel donnée par Dexia s‘inspire, de
maniére non limitative, de celle donnée par le comité de Bale, qui
met I’accent sur les pertes (impacts financiers négatifs). La politique
de Dexia requiert, en plus, la collecte de données concernant les évé-
nements ayant engendré des gains financiers.

ORGANISATION

Le cadre de gestion du risque opérationnel au sein de Dexia repose sur
une gouvernance, des responsabilités et des réles clairement définis.

Le comité de direction examine régulierement |évolution du profil de
risque des différentes activités du groupe et prend les décisions qui
s‘imposent.

Le comité de politique des risques (RPC), composé des membres du
comité de direction, approuve la politique pour I’'ensemble du groupe
Dexia.

Le comité d’acceptation des risques opérationnels, réuni sur une base
trimestrielle, examine les principaux risques identifiés, décide de leur
caractere acceptable ou non, et des actions correctrices a mettre éven-
tuellement en ceuvre. Il valide également les propositions de mesure
de prévention ou d‘amélioration en relation avec les différents élé-
ments du dispositif (contréle permanent, sécurité de |‘information,
programme d‘assurances...). Il est présidé par le directeur des risques
groupe.

Le comité de gestion des risques opérationnels, réuni sur une base
mensuelle et présidé par le directeur des risques opérationnels groupe,
élabore un dispositif de gestion des risques opérationnels cohérent
pour I'ensemble du groupe, incluant aussi la continuité de I"activité, la
gestion de crise, la sécurité de I'information et la politique d‘assurance.

Le management intermédiaire reste le principal garant de la gestion
des risques opérationnels. Dans chaque domaine d‘activité, il désigne
un correspondant pour les risques opérationnels dont le réle est de
coordonner la collecte de données et d‘évaluer des risques, avec
I'appui de la fonction de gestion des risques opérationnels locaux.
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3. Suivi du risque

3.1. Risque de crédit

POLITIQUE DE DEXIA CREDIT LOCAL
EN MATIERE DE RISQUE DE CREDIT

Afin de gérer le risque de crédit, la direction des risques a mis en place
un cadre général de politiques et de procédures en cohérence avec
|'appétit au risque de la banque. Ce cadre guide la gestion du risque
de crédit dans ses fonctions d‘analyse, de décision et de surveillance
des risques.

Des délégations sont accordées aux différents comités dans les limites
mises en place par la direction de la banque.

Dans le cadre de sa fonction de surveillance du risque de crédit, la
direction des risques controle I’évolution du risque de crédit de ses
portefeuilles en réalisant régulierement des analyses de dossiers de
crédit et en revoyant les notations. Elle définit et met en place égale-
ment la politique en matiére de provision. Elle qualifie les dossiers en
défaut et décide des provisions spécifiques.

MESURE DU RISQUE

La mesure du risque de crédit repose principalement sur des systemes
de notation interne développés par la direction des risques dans le
cadre de Bale Il. Chaque contrepartie se voit attribuer une notation
interne par les analystes en charge du risque crédit qui s’appuient
sur des outils de notation dédiés. Cette notation interne correspond
a une évaluation du niveau de risque de défaut de la contrepartie,
exprimée au travers d‘une échelle de notation interne, et constitue
un élément-clé dans le processus d‘octroi de crédit. Les notations sont
revues a minima sur une base annuelle, ce qui permet d’‘identifier de
maniére proactive les contreparties nécessitant un suivi régulier par le
comité watchlist.

Afin de limiter la concentration des risques, des limites de risques de
crédit sont définies pour chaque contrepartie, fixant |’exposition maxi-
male jugée acceptable pour une contrepartie donnée. Des limites par
secteur économique et par produit peuvent également étre imposées
par la direction des risques. Cette derniére réalise un suivi proactif des
limites, qu’elle peut réduire a tout moment, en fonction de I’évolution
des risques associés.

FONDAMENTAUX DU RISQUE DE CREDIT
DE DEXIA CREDIT LOCAL EN 2011

a. Environnement macroéconomique

Le Fonds monétaire international (FMI) fait état d‘un ralentissement
de la croissance économique mondiale depuis le deuxiéeme trimestre
2011, sous l'effet de différents facteurs : catastrophe naturelle au
Japon, hausse des prix pétroliers, incertitude sur les finances publiques
au sein de la zone euro. En conséquence, la croissance de |‘activité
mondiale s’établirait a 4% en 2011.

En 2012, la persistance des freins observés en 2011 mais aussi la
possible survenue de chocs supplémentaires pourraient fragiliser la
croissance. Susceptible de réajustements significatifs, la prévision de
croissance du FMI est néanmoins fixée a 3,25 %.
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La croissance de la zone euro a brutalement ralenti au deuxieéme tri-
mestre 2011, portant a 1,6 % |’estimation de croissance du FMI pour
2011 et ses prévisions pour 2012 a -0,5 %.

En 2011, au sein de la zone euro l'inquiétude des marchés s’est portée
en priorité sur les pays dits périphériques, a savoir, le Portugal, I'ltalie,
Irlande, la Grece et I’Espagne.

La situation de la Gréece apparait la plus préoccupante, le pays ayant
connu en 2011 une quatriéme année consécutive de récession et affi-
chant un taux d’endettement proche de 160 % du PIB.

Le premier plan de sauvetage de EUR 110 milliards mis en place
en mai 2010 s’est avéré insuffisant pour permettre le retour a un
équilibre budgétaire. Les difficultés de mise en ceuvre des réformes
imposées par la «Troika » (Fonds Monétaire International, Commis-
sion européenne et Banque centrale européenne) dans un contexte
social tendu et le déficit chronique des recettes de I'Etat sur ses
dépenses, di notamment aux faiblesses structurelles de la collecte
de Iimpdt, rendent difficiles I’assainissement budgétaire, malgré la
mise en place d’un gouvernement d‘union nationale sous I'égide du
Premier ministre Lucas Papademos en octobre 2011.

Cette situation a conduit a la mise en place d'un deuxieme plan
d’aide d’un montant de EUR 130 milliards, dont EUR 40 milliards
sont destinés a recapitaliser les banques. Le déblocage de cette
aide est conditionné a la conclusion d’un accord d’échange avec
les créanciers privés, représentés par l'Institut de la Finance Inter-
national (IIF), impliquant une large décote sur les titres souverains
grecs détenus par ces derniers. Ce plan, auquel Dexia a souscrit pour
I'ensemble des titres qu'elle détenait alors, a été mis en ceuvre avec
succes durant la premiere quinzaine du mois de mars.

Aux Etats-Unis, la croissance a enregistré un ralentissement plus fort
que prévu en 2011. Au-dela de la forte hausse des cours pétroliers,
la confiance des ménages et des chefs d’entreprise s’est dégradée,
le chémage demeure a des niveaux élevés, et les marchés financiers
restent tres volatils. La croissance du PIB atteindrait 1,5% en 2011,
mais pourrait se redresser légerement en 2012 (+1,8 % selon le FMI).

A noter également que les activités avec les pays de la région Moyen-
Orient et Afrique du Nord ont été gelées provisoirement compte tenu
des incertitudes nées des bouleversements dans ces régions.

b. Engagements sur le secteur local

Dans le contexte de crise de la dette des Etats, il est important de
ne pas extrapoler le risque de défaut d'un souverain a celui de ses
collectivités locales.

Néanmoins, les données financieres disponibles pour les collectivités
locales montrent une altération des performances dans la plupart
des pays européens et aux Etats-Unis, conséquence d‘un contexte
économique tendu conduisant a une baisse des recettes fiscales. Les
capacités d’épargne se restreignent et des tensions apparaissent sur
les trésoreries. Cette détérioration générale, qui a conduit Dexia Crédit
Local a mettre en place en 2011 des provisions collectives portant entre
autres sur le secteur public local en Espagne, en lItalie et en Amérique
du Nord, s‘avére contenue et ne se traduit pas, a ce stade, par une
augmentation des défauts. Ce constat est corroboré par |’évolution
des dossiers suivis trimestriellement en comité Special Mention and
Watchlist. Cela tient notamment au cadre institutionnel régissant les



collectivités locales, trés contraignant dans la quasi-totalité des pays
ou Dexia compte des clients, et a son renforcement récent compte
tenu du contexte de crise économique mondiale. Les situations diffe-
rent cependant d’un pays a l‘autre.

En France, les collectivités locales ont globalement su préserver leurs
soldes d‘épargne et limiter la progression de leur endettement en
2011. Elles doivent cependant intégrer dans la planification de leurs
investissements de nouvelles contraintes de nature structurelle, avec
notamment le gel des dotations de |’Etat, une perte de flexibilité
financiére pour les régions et départements avec la réforme de la
taxe professionnelle et un acces plus difficile au crédit.

Cette vision d’ensemble masque néanmoins des situations indi-
viduelles parfois difficiles. La situation financiére et la qualité de la
gestion des collectivités locales conditionnent plus que jamais leur
accés au crédit, ce qui risque a terme d’exacerber la situation de liqui-
dité des plus fragiles d’entre elles. Le méme constat peut étre fait pour
le secteur de la santé.

Dans cet environnement de crise, Dexia Crédit Local a réduit ses limites
de crédit sur le secteur public et resserré ses régles d’octroi de crédit.

En Espagne, le secteur public local a été fortement touché par la
récession économique. Sur les trois segments (régions, provinces,
communes), une baisse des niveaux d‘épargne est constatée tandis
que I’'endettement augmente et que les niveaux de trésorerie se res-
treignent fortement. Les premiers éléments 2010 montrent une baisse
significative des recettes des régions (taux d‘épargne attendu a -6 %
endettement a 91 %).

Les contraintes visant a limiter I’'endettement se sont renforcées :

un objectif de déficit a été fixé a 1,3 % du PIB pour 2011 pour les
régions. Cet objectif n‘a pas été atteint : le déficit s’éleverait a 2,7 %
du PIB. En cas de non respect de cet objectif, les régions doivent
soumettre un Plan Economique et Financier (PEF) au gouvernement
central qui, s'il n’est pas validé, conduit les régions a ne pas avoir le
droit d’emprunter a long terme;

le recours a I'emprunt a été interdit pour les communes et les pro-
vinces dont I'endettement dépasse 75 % des recettes courantes.

Les satellites régionaux ont subi des réductions de transferts/subven-
tions et ont parfois été contraints de revoir leurs budgets et plans
pluriannuels. Certaines régions ont dailleurs lancé des programmes
de rationalisation du secteur public.

En ltalie, le Pacte de Stabilité Interne, visant a réguler les dépenses
et la dette publique, a été maintenu. Sur les derniers comptes dis-
ponibles a ce jour dans leur totalité, soit 2009, les recettes courantes
des villes ont augmenté en moyenne de 3%, au méme rythme que
les dépenses de gestion : |"épargne de gestion est donc relativement
stable. Cependant, la dette moyenne par habitant a fortement aug-
menté et les marges de manceuvre fiscales se sont réduites.

Concernant les régions italiennes, I'Etat a continué d’intervenir pour
limiter les déficits du secteur de la santé (ce poste représente 80 %
des dépenses courantes des régions).

Les recettes courantes régionales sont restées stables en 2009 et les
dépenses en légere diminution, générant une épargne stable, aprés
paiement des intéréts de la dette. Le niveau moyen d’endettement
est resté mesuré.

(1) Pour plus de détails, se référer a I'annexe 7.2.a de I'annexe aux comptes consolidés.
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Aux Etats-Unis, les recettes des Etats étant trés directement liées a
la conjoncture économique (40 % environ proviennent des personal
income tax, 30% des sales tax et 8% des corporate income tax),
les Etats ont été impactés par le net ralentissement de l'activité éco-
nomique et la forte hausse du chdémage et ont donc enregistré des
baisses de recettes. Face a cette diminution, les Etats ont été trés
réactifs, réduisant leurs dépenses, concentrées sur |'éducation et la
santé, différant le paiement de leur contribution pour les retraites
et émettant des obligations court terme pour réduire leur déficit. Ils
ont aussi puisé largement dans leurs réserves. Malgré ce contexte,
les niveaux d’endettement sont restés plutot stables et le service de
la dette continue de représenter une part marginale des dépenses.

Concernant les Local Governments (LG), leurs recettes dépendent en
partie des transferts versés par les Etats fédérés; or ceux-ci ont eu
tendance a restreindre leur concours. Les LG sont financés par les
property taxes (70 % des recettes des villes) et des sales taxes (pour
les counties) qui ont été affectées par le ralentissement économique.
Toutefois, le service de la dette est demeuré bas (moins de 8% des
recettes) et les taux d’endettement globalement stables.

c. Portefeuille obligataire

Le programme de cessions d’‘obligations s‘est poursuivi en 2011, en
ligne avec les engagements pris envers la Commission européenne,
entralnant mécaniquement une réduction du risque de crédit de Dexia
Crédit Local. Sur ce portefeuille, le niveau moyen de notation s’est lége-
rement amélioré. Comme indiqué dans le chapitre relatif a I’évolution
de I'environnement macroéconomique, I'aggravation de la crise souve-
raine au sein de la zone euro a amené Dexia Crédit Local a réduire ses
expositions souveraines. Dexia Crédit Local s’est également délesté de
ses actifs US Residential Mortgage Backed Securities (US RMBS) a risque
en vendant la quasi totalité du portefeuille garanti de Financial products.
Certains asset backed securities restent sous surveillance (notamment
des RMBS irlandais et grecs) mais pour des montants d’‘exposition
limités. De facon générale, le portefeuille ABS/MBS est composé de
tranches senior bénéficiant de niveaux de protection toujours satisfai-
sants. Le portefeuille obligataire demeure globalement caractérisé par
une trés bonne qualité de crédit, a 92 % de niveau investment grade.

EXPOSITION AU RISQUE DE CREDIT"
L’exposition au risque de crédit reprend :

* la valeur nette comptable des actifs du bilan autres que les produits
dérivés (c’est-a-dire la valeur comptable aprés déduction des provi-
sions spécifiques);

¢ la valeur de marché pour les produits dérivés;

¢ le total des engagements hors bilan : I'engagement total est soit la
partie non prélevée des facilités de liquidité ou le montant maximum
que Dexia Crédit Local est tenu d’honorer en raison des garanties
données a des tiers.

Lorsque I'exposition au risque de crédit est garantie par un tiers dont
la pondération du risque est plus faible, le principe de substitution
s'applique.

L’exposition au risque de crédit comprend les filiales et succursales de
Dexia Crédit Local.

L’exposition totale au risque de crédit s’éleve a EUR 319 milliards au
31 décembre 2011.
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DONNEES DEXIA CREDIT LOCAL CONSOLIDEES
AU 31 DECEMBRE 2011 (HORS GLOBAL FUNDING)

REPARTITION DES EXPOSITIONS
PAR TYPE DE CONTREPARTIES

La composition du portefeuille de Dexia Crédit Local est stable en
termes de contreparties. Plus de la moitié de I’exposition concerne des
entités du secteur public local.

20,4 %
Etablissements financiers
0,0 %

Particuliers, PME
et Indépendants

5,1%
Project finance
2,1%

ABS/MBS ~
1,5 %
Monolines
33%
Corporate

10,0 %
Etats

57,6 %

Secteur public local

REPARTITION DES EXPOSITIONS
PAR ZONE GEOGRAPHIQUE

Au 31 décembre 2011, les expositions de Dexia Crédit Local demeu-
rent majoritairement concentrées dans I'Union européenne (81 %,
EUR 259 milliards fin 2011), principalement en France (29,3 %), en
Belgique (12,3 %) et en ltalie (12,3%).

1.7 %

Autres
2,2%

12,3 %
Japon Belgique
12,0 %
Amérique
du Nord
29,3 %
0,1 % France
Turquie
0,5 %
Asie du Sud-Est 8,7 %
0,6 % Allemagne
Amérique Centrale 0,9 %
et du Sud
Luxembourg
1,8 %
0,
Reste Europe 123 '/o
8.7 % Italie
Reste UE 1.3%
7.1% Portugal
Espagne 0,2%
Gréce

0,3 %
Irlande
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REPARTITION DES EXPOSITIONS
PAR SPHERE

20,4 %
Spheére bancaire

67,6 %

0,
12,0 % Sphere publique

Spheére privée

REPARTITION DES EXPOSITIONS
PAR TRANCHE DE RATING

Au 31 décembre 2011, pres de la moitié des expositions de Dexia
Crédit Local sont notées AAA ou AA. Seulement 7 % des expositions
sont notées Non Investment grade (NIG).

0'9 % 44,6 %
Unrated AAAL 3 AA-
0,4 %
D
7,0 %
Non investment grade
47,1 %
A+ a BBB-

REPARTITION DU PORTEFEUILLE D’OBLIGATIONS
D’ETAT SUR CERTAINS PAYS EUROPEENS

(en EUR millions)

Gréce™ 711
Italie 9533
Portugal 1474
Espagne 481
Irlande 0
TOTAL 12 199

(1) Aprés provisions.



Dépréciations sur risque de contrepartie

Préts et créances yc titres reclassifiés
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variation en montant

variation en %

en préts e.t.creances 31/12/2010 31/12/2011 déc. 2010 - déc. 2011 déc. 2010 - déc. 2011
(en EUR millions)

Créances douteuses et litigieuses 828 1018 190 23 %
Provisions affectées 203 364" 161 79 %

(1) dont EUR 138 millions de créances douteuses et litigieuses et EUR 112 millions de provisions sur Hellenic Railways.

31/12/2010 31/12/2011

Titres et dérivés hors FP" et GF?
(en EUR millions)

variation en montant
déc. 2010 - déc. 2011

variation en %
déc. 2010 - déc. 2011

Provisions sur banques 323 98 -217 -69 %
Provisions sur Mid-corporate 99 0 -99 -100 %
Provisions sur Souverain grec 0 2788 2788 NA
Provisions sur Hellenic Railways 0 23 23 NA

(1) Financial products — (2) FSA Global Funding.

Aggravation de la crise de la dette souveraine
et dépréciation sur I'exposition a la Grece

Au sein de la zone euro, la crise de la dette souveraine, qui s’est
amplifiée durant I’été, a tres fortement impacté le groupe. En effet,
Dexia, notamment au travers de sa filiale Dexia Crédit Local, est le
premier financier du secteur public local dans la zone euro, et ses
expositions souveraines, hier considérées comme sans risque, sont
significatives — notamment en ltalie, en Gréce et au Portugal.

La situation de la Grece apparait la plus préoccupante. Le premier
plan de sauvetage annoncé en mai 2011 s’est avéré insuffisant pour
permettre un retour a davantage de sérénité. Il a donc été suivi par
|'annonce d’un deuxieme plan de soutien, impliquant une large décote
(75 %) sur les titres souverains grecs détenus par les créanciers privés.

Considérant les incertitudes liées a la mise en ceuvre de ce plan de
soutien, Dexia Crédit Local a comptabilisé en 2011 une déprécia-
tion de EUR 2056 millions sur ses obligations d’Ftat grecques et son
exposition assimilée, ce qui représente une décote de 75% sur les
EUR 2756 millions d’exposition nominale de Dexia Crédit Local au
31 décembre 2011 et correspond a la valorisation des titres grecs sur
le marché fin décembre 2011.

En outre, Dexia Crédit Local a interrompu les relations de couverture
portant sur ces actifs. Les dérivés ont été réclassés en trading, géné-
rant un impact en résultat de EUR 868 millions. En conséquence et
en tenant compte des EUR 20 millions de dépréciation sur des préts,
la dépréciation totale liée a I'exposition de Dexia Crédit Local sur la
Grece s’éléve a EUR 2936 millions pour I'ensemble de I'année 2011.

Dexia Crédit Local a par ailleurs bénéficié, fin 2011, d’un soutien de
sa maison mere, afin de couvrir les pertes potentielles attachées aux
portefeuilles de titres grecs portés par ses filiales de refinancement
Dexia Municipal Agency et Dexia Kommunalbank Deutschland AG.
A ce titre, une créance de EUR 1934 millions est enregistrée dans les
comptes de Dexia Crédit Local et vient compenser les pertes compta-
bilisées sur ces portefeuilles dans les comptes consolidés.

Qualité des actifs
En 2011, les préts et créances dépréciés sur la clientéle augmentent

de 23 % pour s’établir a EUR 1018 millions, essentiellement en raison
de la prise en compte des provisions sur Hellenic Railways. Cette

hausse est combinée a une augmentation de 79 % des provisions
spécifiques sur les préts et créances sur la clientele, qui s’établissent a
EUR 364 millions. Le taux de couverture est des lors de 36 %, contre
25% en 2010.

3.2. Risque de marché

POLITIQUE DE DEXIA CREDIT LOCAL
EN MATIERE DE RISQUE DE MARCHE

Afin d’avoir une gestion des risques de marché intégrée, Dexia a déve-
loppé un cadre basé sur les éléments suivants :

une approche compléte de mesure du risque qui constitue une part
importante du processus de surveillance et de contréle du profil de
risque du groupe Dexia;

une structure de limites et de procédures qui régissent les prises de
risques, cohérente avec I'ensemble du processus de mesure et de
gestion du risque ainsi qu‘avec |'adéquation de la position en capital.

MESURE DU RISQUE

Le groupe Dexia a adopté la méthodologie de mesure de la Value at
Risk (VaR) comme |'un des principaux indicateurs de risque. La VaR
mesure la perte potentielle attendue pour un intervalle de confiance
de 99 % et pour une période de détention de 10 jours. Dexia met en
ceuvre différentes approches de VaR pour mesurer de facon précise
le risque de marché inhérent aux différents portefeuilles et activités.

o Le risque de taux d’intérét général et le risque de change sont
mesurés au travers d’une VaR paramétrique dont la méthodologie
est basée sur une hypothése de distribution normale des rende-
ments des facteurs de risque;

e le risque de taux d’intérét spécifique, le risque lié aux actions et
les autres risques dans le portefeuille de trading sont mesurés au
travers d’une VaR historique. La VaR historique est une VaR dont
la distribution est construite en appliquant les scénarios historiques
des facteurs de risque concernés sur le portefeuille actuel.
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Gestion des risques

Dexia utilise un modele interne de VaR paramétrique pour le calcul
des exigences de fonds propres réglementaires pour le risque de taux
d’intérét général et de change au sein des activités de trading.

Les méthodologies de VaR sont constamment améliorées. Le projet
Market Risk Engine lancé en 2010 permet désormais de disposer
d’une VaR historique sur I'ensemble des facteurs de risque (avec réé-
valuation compléete sur les facteurs de risque non linéaires).

La VaR historique compléte, qui s’est affirmée comme le standard
dans de nombreuses banques, permet de disposer d‘une mesure
des risques cohérente et précise. En outre, ce nouvel outil facilite le
stress testing, 1’analyse des valeurs extrémes et la mise en ceuvre de
la VaR stressée en application de la directive européenne sur les fonds
propres réglementaires (CRD 3).

Un dossier a été introduit, pour I’'ensemble du groupe Dexia, y compris
pour Dexia Crédit Local, auprés de la Banque Nationale de Belgique
(BNB) fin 2011 afin d’obtenir I'autorisation d’utiliser la VaR historique
en remplacement de la VaR paramétrique pour la détermination de
I’exigence reglementaire en fonds propres. Une fois |‘autorisation
recue, la VaR historique sera également utilisée pour la gestion des
risques en interne.

En complément aux mesures de VaR et aux triggers de résultats,
Dexia applique un large éventail d’autres mesures visant a évaluer les
risques liés aux différents métiers et portefeuilles (limites en termes
de nominal, d’échéances, de marchés et de produits autorisés, de
sensibilité aux différents facteurs de risque...).

Value at risk de Treasury and Financial Markets

Le stress testing complete le dispositif de gestion des risques en
explorant un éventail d’événements sortant du cadre probabiliste des
techniques de mesure de la VaR. Les mesures de la VaR évaluent le
risque de marché dans une conjoncture journaliére classique, alors
que le stress testing le quantifie dans une conjoncture anormale. Dans
ce contexte, les différentes hypothéses de scénarios sont réguliére-
ment révisées et mises a jour. En 2011, des scénarios de stress sur
les émissions souveraines, les corrélations de taux et la Credit Value
Adjustment ont ainsi été mis en place. Les résultats de stress tests
consolidés et I'analyse correspondante sont trimestriellement pré-
sentés aux MRGC et DMRC ainsi qu‘au comité de direction local de
Dexia Crédit Local.

Le portefeuille obligataire (bancaire) n‘est pas soumis aux limites de
VaR étant donné son horizon de placement différent mais fait |'objet
de stress tests réguliers.

EXPOSITION AU RISQUE DE MARCHE™
Value at risk

Le détail de la VaR utilisée par les activités de marché — portefeuille
obligataire bancaire non compris — est repris dans le tableau ci-des-
sous. La VaR moyenne de Dexia Crédit Local s’éleve a EUR 8,2 millions
en 2011, contre EUR 18,6 millions en 2010.

Les limites ont été fortement revues a la baisse pour se conformer au
principe de réduction de I’appétit au risque énoncé dans le plan de
transformation de Dexia en 2008 et 20009.

2010 2011
VaR (10 jours, 99 %) IR & FX@ EQT® Autres | IR & FX® EQT® Spread Autres
(Trading et Trading Trading  risques® | (Trading et Trading Trading  risques®
(en EUR millions) Banking)® Banking)®
L Moyenne 4,1 0 0 3,3 0 4,9 0
Par activité -
Maximum 7.1 0 0 7,3 0 7.9 0
Moyenne 18,6 8,2
Maximum 30,6 14,1
Globale
Fin de période 11,9 5,9
Limite 42,2 27

(1) IR : taux d'intérét.

(2) FX : change.

(3) IR & FX : hors gestion du bilan (BSM).

(4) EQT : actions.

(5) Autres risques : inflation, CO,, matiéres premieres.

(1) Pour plus de détails, se référer a I'annexe 7.5 de I'annexe aux comptes consolidés.
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Portefeuilles obligataires

Dexia Crédit Local geére des portefeuilles obligataires, essentielle-
ment mis en run-off, pour un montant de EUR 98,2 milliards au
31 décembre 2011 (contre EUR 127,1 milliards au 31 décembre
2010). La sensibilité en valeur économique de ces portefeuilles obli-
gataires aux variations de taux d‘intérét est trés limitée, le risque de
taux étant couvert. Une partie importante des portefeuilles obliga-
taires est classée en Loans and Receivables. La réserve AFS de ces
titres est insensible aux variations des spreads de marché. S’agissant
des autres portefeuilles obligataires, classés en AFS, la sensibilité de la
juste valeur (et de la réserve AFS) a une augmentation du spread d’un
point de base s’éleve a EUR -27,4 millions (contre EUR -30,7 millions
par point de base au 31 décembre 2010).

Compte tenu de la faible liquidité des marchés et de la plus faible
visibilité sur les cours/spreads dans le processus de valorisation, des
valorisations par modéle ont été appliquées au périmetre «illiquide »
des actifs disponibles a la vente (AFS).

Les principes de valorisation retenus par Dexia pour ses instruments
financiers sont détaillés dans la partie «Juste valeur des instruments
financiers » des regles de présentation et d‘évaluation des états finan-
ciers consolidés du présent rapport annuel.

3.3. Gestion du bilan

POLITIQUE DE DEXIA CREDIT LOCAL
EN MATIERE DE RISQUE ALM

Dexia Crédit Local est conservateur en termes de gestion actif-passif.
Le principal objectif est de minimiser la volatilité du résultat et de
préserver la valeur. Il n’y a pas d‘objectif de création de revenus
supplémentaires a travers la prise de risque de taux d’intérét volon-
taire, I'attention est mise sur la stabilisation globale des revenus de
la banque. La mesure de sensibilité du taux d‘intérét est considérée
comme loutil principal de mesure du risque (réévaluation totale
exprimée en termes de sensibilité). Une VaR paramétrique est cal-
culée a titre indicatif au niveau du groupe Dexia et est basée sur
les sensibilités de taux d’intérét. Les sensibilités globales et partielles
par intervalle de temps restent toutefois les principaux indicateurs de
risques sur lesquels les comités des risques actif-passif (ALCO) gerent
les risques.

MESURE DU RISQUE
Taux d’intérét

Le role de I'équipe Balance Sheet Management (BSM) en matiere
de gestion du risque de taux d’intérét consiste d’une part a réduire
la volatilité du compte de résultat de Dexia Crédit Local de facon a
immuniser la marge commerciale générée par les métiers et a pré-
server la création de valeur globale du groupe contre des variations de
taux d’intérét. L’approche de Dexia en matiére de gestion des risques
de taux d’intérét est basée sur un rééquilibrage permanent du bilan
entre les taux d‘intérét de Iactif et les taux d‘intérét du passif pour
réduire son exposition.

Rapport de gestion | 2

Gestion des risques

La mesure des risques du bilan est harmonisée entre les différentes
entités du groupe. La sensibilité de la valeur actuelle nette des positions
BSM a un mouvement des taux d‘intérét est actuellement I'indicateur
principal de fixation des limites et de suivi des risques. Le risque de
taux structurel de Dexia Crédit Local se concentre principalement sur
les taux d’intérét européens a long terme et résulte du déséquilibre
structurel entre les actifs et les passifs de Dexia Crédit Local.

Les mesures de sensibilité du risque refletent I’exposition du bilan a la
sensibilité de premier et de second ordre. Les calculs de VaR consti-
tuent des mesures indicatives complémentaires.

La surveillance du risque de taux est assurée sur une base bimensuelle
dans les entités principales du groupe Dexia Crédit Local et gérée lors
de comités locaux. Les indicateurs de risques sont calculés a «bilan
mourant» et jusqu‘a son extinction. Le résultat de cette surveillance
est présenté sur une base mensuelle au comité Assets and Liabilities
Committee (ALCO) de Dexia Crédit Local, qui détermine les orienta-
tions et les limites de risque a respecter par ses filiales, les limites a
respecter par Dexia Crédit Local étant déterminées par I’ALCO groupe.

Change (structurel)

Dexia Crédit Local n’exerce pas d‘activité Forex. Le principe fonda-
mental est que tous les actifs en devises (autres que les participations)
sont systématiquement financés dans la devise d’origine. Ainsi, les
positions de change éventuelles sont générées uniquement par les
résultats (positifs ou négatifs) des activités en devises.

Les positions de change sont gérées dans le cadre des activités ALM.
Elles peuvent étre scindées en trois compartiments, qui font I'objet
d’un suivi et d’'un encadrement spécifiques :

comptablement, la position de change non structurelle est com-
posée des actifs et passifs en devises autres que les participations,
des résultats acquis en devises et des provisions pour risque en
devises;

les résultats futurs en devises : les opérations actuelles (marges ALM,
titres, participations...) contiennent des résultats futurs en devises
non encore comptabilisés, mais dont le montant et |’échéance sont
relativement certains. Ces éléments peuvent étre couverts a I’avance
sous décision de I’ALCO groupe par des achats/ventes de devises a
terme contre la devise de tenue du bilan;

la position de change structurelle correspond au risque de change
lié aux participations achetées en devises. La réévaluation lors de
chaque arrété de cette position n’impacte pas le résultat (seul le
bilan est impacté). Elle est constatée en résultat lors de versements
de dividendes, de prises de provisions ou de la cession de I’actif
correspondant.

EXPOSITION DU BILAN
Exposition du bilan au risque de taux d’intérét (sensibilité)

La sensibilité au risque de taux d’intérét mesure le changement de
la valeur économique nette du bilan si le taux d’intérét augmente
de 1% sur I'ensemble de la courbe. La sensibilité de I’ALM long
terme de Dexia Crédit Local consolidé s’éleve a EUR -33,2 millions au
31 décembre 2011 (contre EUR -7,5 millions au 31 décembre 2010).
Au 31 décembre 2011, la limite de sensibilité au taux d‘intérét s’éleve
a EUR 96 millions pour une variation de 1% (contre EUR 94 millions
a fin 2010).
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Gestion des risques

3.4. Risque de liquidité

POLITIQUE DE DEXIA CREDIT LOCAL
EN MATIERE DE RISQUE DE LIQUIDITE

La gestion du risque de liquidité s'articule autour de deux comités :
le Funding and Liquidity Committee (FLC) et I'ALCO Dexia Crédit
Local. Le FLC réunit toutes les parties intéressées au niveau du groupe
et coordonne leurs actions. Les informations et décisions affectant
Dexia Crédit Local ou I'une de ses filiales sont également discutées
au comité ALM Dexia Crédit Local (ALCO), responsable du suivi des
risques de bilan au sein du périmétre Dexia Crédit Local consolidé.
Enfin, un suivi régulier de la situation de liquidité de Dexia Crédit Local
est assuré par le comité de direction, le comité d‘audit et le conseil
d’administration de Dexia Crédit Local.

Dexia veille a maintenir des réserves de liquidité proportionnelles a
son besoin de financement futur sous plusieurs scénarios, en situation
normale et en situation de stress. Les réserves de liquidité sont consti-
tuées d‘actifs éligibles aux facilités de refinancement des banques
centrales auxquelles Dexia a accés. Les besoins de financement
attendus de Dexia sont évalués de maniére prudente, dynamique et
exhaustive, prenant en considération les transactions existantes et
projetées des opérations de bilan et de hors bilan. La surveillance
du risque de liquidité a court terme est organisée sur base journa-
liere tandis que la supervision du risque de liquidité a long terme est
réalisée mensuellement. Par ailleurs, la liquidité est au centre de la
définition du plan financier pluriannuel de Dexia.

Le processus interne de gestion du risque de liquidité de Dexia permet
une surveillance quotidienne de la liquidité et fournit une vision pros-
pective de la liquidité a long terme : cette vision prospective inteégre
des hypothéses au fil de I'eau ainsi que les différents facteurs de stress
qui peuvent influer sur cette évolution, par exemple les tirages sur les
engagements hors bilan ou les problématiques liées au renouvelle-
ment des refinancements a long terme. L’évolution de ces scénarios a
fait I’'objet de présentations réguliéres au comité de liquidité de Dexia
Crédit Local ainsi qu‘au comité d‘audit.

Le plan de financement d’urgence mis a jour modifie la structure de
gouvernance pour la rendre plus réactive en cas de stress de liquidité
nécessitant des mesures rapides.

MESURE DU RISQUE

Le groupe Dexia définit un certain nombre d‘indicateurs de liquidité
qui permettent de mesurer et de suivre la capacité de résistance de
Dexia face a un risque de liquidité. Ces indicateurs incluent mais ne se
limitent pas aux habituels «ratios de liquidité » comparant les réserves
de liquidité au gap de liquidité. lls intégrent des limites sur la taille
absolue des gaps de liquidité ainsi que des limites sur la proportion de
financement a court terme. L’ensemble de ces indicateurs est évalué
suivant différents scénarios, dans les devises principales et a tous les
niveaux de consolidation opportuns ainsi que sur des horizons variés
allant de 1 jour a 1 mois pour les indicateurs a court terme, de 1 jour
a 50 ans pour les indicateurs a long terme. Le risque de liquidité de
Dexia Crédit Local est également encadré par les ratios réglementaires
mis en place par son régulateur, lequel fait I'objet d‘un suivi régulier
de la part du comité de direction, du comité d’audit et du conseil
d’administration de Dexia Crédit Local.

EXPOSITION AU RISQUE DE LIQUIDITE

En 2011, Dexia Crédit Local a levé EUR 16,6 milliards de ressources a
moyen et long termes. Les fonds levés se composent de EUR 8,4 milliards
d’obligations sécurisées (covered bonds), EUR 6,5 milliards de finance-
ments sécurisés a long terme autres que des obligations sécurisées et EUR
1,7 milliard de financements senior non sécurisés.

Le programme de réduction du bilan a par ailleurs permis de céder
en 2011 EUR 7,4 milliards d’obligations et EUR 3,6 milliards de préts
a long terme du métier Public and Wholesale Banking.

Enfin, la limitation du montant des préts commerciaux (production
nouvelle de EUR 4,4 milliards) a également contribué a la réduction
des besoins de financement du groupe.

Ces éléments ont toutefois été insuffisants pour poursuivre le mou-
vement de réduction des besoins de financement a court terme de
Dexia Crédit Local, compte tenu des amortissements de financements
long terme ayant eu lieu sur cette période (EUR 34 milliards). Dans un
contexte d’aggravation de la crise des dettes souveraines, la situation
de liquidité de Dexia Crédit Local, qui s'était améliorée au premier
semestre, s’est sensiblement détériorée a partir de |’été 2011, condui-
sant notamment a une dégradation significative de son coefficient
réglementaire de liquidité, alors qu’une amélioration de ce ratio avait
été observée au cours des mois précédents. Pour mémoire, le coef-
ficient réglementaire mesure la position de liquidité anticipée d‘un
établissement de crédit sur un horizon de temps donné®.

Dexia Crédit Local n‘a pas été en mesure d‘atteindre le seuil réglemen-
taire minimum requis pour le respect du coefficient de liquidité auquel
il est assujetti a la fin de I'année 2011. Le respect de ce ratio dans le
futur dépendra de la mise en ceuvre du plan d’émission du groupe
qui demeure soumis a de nombreuses incertitudes.

A la suite de I’accord intervenu avec les Etats francais, belge et luxem-
bourgeois, une garantie temporaire a été mise en place au cours du
dernier trimestre. Ce dispositif de soutien accordé a Dexia SA et a sa
filiale Dexia Crédit Local, poursuit une double finalité :

* permettre au groupe Dexia de mener a bien les différentes opéra-
tions de cession d’entités a I'étude;

* une fois ces opérations réalisées, assurer le refinancement dans la
durée du groupe.

La nature juridique de cette garantie est similaire au schéma mis en
place en 2008 et modifié en 2009. Il s’agit d‘une garantie tripartite
accordée par les Etats belge, francais et luxembourgeois, présentant
un caractére irrévocable, inconditionnel, direct, autonome et a pre-
miére demande. La garantie est conjointe mais non solidaire et la clef
de répartition entre les Etats (60,5 %, 36,5 % et 3 % pour la Belgique,
la France et le Luxembourg) reste la méme. La garantie couvre des
contrats et des titres ou instruments financiers.

L’échéance de ce dispositif provisoire a été fixée au 31 mai 2012, et
son plafond est de EUR 45 milliards.

La Commission européenne a approuvé le 21 décembre 2011 cette
convention de garantie temporaire, qui a pris effet le 22 décembre et
a permis a Dexia Crédit Local de lever des financements garantis sur
le marché deés cette date. L’encours de financements levés a |'aide de
ce dispositif s’élevait a EUR 21,6 milliards au 30 décembre 2011 et a
EUR 23,7 milliards au 25 janvier 2012.

(1) Le coefficient de I'Autorité de contréle prudentiel auquel est assujetti Dexia Crédit Local est défini comme le rapport entre les liquidités (au numérateur) et les exigibilités (au
dénominateur) sur une période prospective d’un mois, le coefficient ainsi calculé doit a tout moment étre supérieur a 100 (Instruction n° 2009-05 du 29 juin 2009 relative a I'ap-

proche standard du risque de liquidité).
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Le besoin de liquidité du groupe a un mois s‘établissait fin 2011 a
EUR 34,5 milliards, en progression de 14 % par rapport a fin 2010.
Par ailleurs, le recours au financement des banques centrales atteignait
a cette date EUR 49 milliards, dont EUR 30 milliards correspondant
a des financements obtenus dans le cadre des appels d’offre de la
Banque centrale européenne, et EUR 18,7 milliards correspondant au
tirage sur la ligne de liquidité d’urgence (ELA) activée a partir de début
octobre 2011 auprés de I'ensemble du systeme de banques centrales.
Le groupe s‘efforcera de réduire ce montant ; I'ampleur et le calendrier
de réduction du tirage de I’'ELA seront toutefois essentiellement fonc-
tion de la capacité d’émission de dette garantie de Dexia Crédit Local.

3.5. Risque opérationnel

POLITIQUE DE DEXIA CREDIT LOCAL
EN MATIERE DE RISQUE OPERATIONNEL

En matiére de gestion des risques opérationnels, la politique de Dexia
Crédit Local consiste a identifier et apprécier régulierement les diffé-
rents risques et contrdles existants, afin de vérifier que le niveau de
tolérance qui aura été défini par activité est respecté. Si ce n’est pas le
cas, la gouvernance mise en place doit conduire a |’élaboration rapide
d’actions correctrices ou d’amélioration qui permettront de revenir a
une situation acceptable. Ce dispositif est complété par une politique
de prévention notamment en matiere de sécurité de I'information, de
garantie de la continuité des activités et, lorsque cela est nécessaire,
par le transfert de certains risques par le biais de I'assurance.

MESURE ET GESTION DU RISQUE

Le dispositif de gestion du risque opérationnel repose sur les éléments
suivants :

a. Base de données des risques opérationnels

La collecte et la surveillance systématiques des incidents opérationnels
figurent parmi les principales exigences du comité de Bale, quelle que
soit I’approche retenue pour le calcul du capital (mesure standard ou
avancée) : «les séries historiques sur les pertes peuvent fournir des
informations utiles afin d‘évaluer |’'exposition au risque opérationnel
et d’élaborer une politique visant a maitriser et atténuer ce risque ».

DISTRIBUTION DES PERTES

PAR TYPE D'INCIDENT AU 31/12/2011

0,1 %

Interruption de I'activité
et pannes du syteme

0,0 % 4,3 %
Fraude interne Fraude externe
24,8 %

— Pratiques liées

aux clients, aux produits

et aux activités
68,4 %

. v x . 0,
Gestion de |'exécution 0.9 %
des livraisons Dommages
et des processus a des avoirs matériels

1,5 %

Pratiques liées a I'emploi
et a la sécurité des lieux
de travail
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La collecte de données sur les incidents opérationnels permet a Dexia
Crédit Local de se conformer aux exigences réglementaires et d‘ob-
tenir des informations précieuses pour améliorer la qualité de son
systétme de contréle interne. En termes de reporting, au dela du
seuil de déclaration obligatoire fixé a EUR 1 000, des regles ont été
formulées et diffusées au niveau du groupe, afin d‘assurer que les
informations cruciales soient répercutées en temps utile a la direction.
Le comité de direction recoit un rapport des principaux événements,
y compris les plans d’actions définis par le management intermédiaire
permettant de réduire les risques.

b. Autoévaluation des risques et du controle

Outre |’établissement d’un historique des pertes, une cartogra-
phie de I’exposition de Dexia Crédit Local et de ses filiales aux
principaux risques a été réalisée pour toutes les activités. Pour ce
faire, toutes les entités du groupe Dexia se prétent a des exer-
cices bottom-up d’autoévaluation des risques compte tenu des
contréles existants. lls peuvent donner lieu a la définition d’actions
de limitation des risques. lls fournissent une vue d’ensemble de
la plupart des domaines de risques dans les différentes entités
et activités, afin de rendre compte des résultats a la direction, et
aux différents niveaux de management. Ces exercices sont répétés
annuellement.

c. Définition et suivi des plans d‘actions

Le management intermédiaire définit les actions permettant de cor-
riger les incidents importants, les controles déficients ou les risques
notables identifiés. Un suivi régulier est réalisé par la fonction gestion
des risques opérationnels. Ce processus permet d‘améliorer constam-
ment le systeme de controle interne et de réduire les risques de
maniére appropriée au fil du temps.

d. Contréle permanent

Le dispositif de controle permanent a pour objectif de vérifier que le
dispositif de maitrise des risques mis en place est solide et efficace, de
s‘assurer de la qualité de I'information comptable et financiére et de
la qualité des systemes d’information. Sont concernés les controles de
premier niveau réalisés par les opérationnels comme ceux de second
niveau exécutés par les fonctions de support non opérationnelles. Afin
d‘assurer une surveillance de maniére consolidée, le contréle perma-
nent s’appuie sur les équipes de mesure et de surveillance des risques,
sur des moyens décentralisés au sein des directions, filiales et succur-
sales, et sur des dispositifs de concertation dans le cadre des comités
de contréle permanent.

e. Gestion de la sécurité de lI'information
et de la continuité des activités

La politique de sécurité de l'information et les consignes, normes et
pratiques y afférentes visent a sécuriser les actifs informationnels de
Dexia Crédit Local.

Grace a des programmes de sécurité et des responsabilités bien défi-
nies, toutes les activités s’inscrivent dans un cadre sécurisé.

Comme |’exige par ailleurs la politique du groupe sur la continuité
des activités, les métiers doivent établir des analyses d‘impact pour
les activités vitales en cas d’interruption. lls doivent définir et étayer
des plans de reprise et faire en sorte que les plans de continuité des
activités soient testés et actualisés au moins une fois par an. Sur la
base de rapports réguliers, le comité de direction valide les straté-
gies de reprise, les risques résiduels et les plans d’actions dans une
optique d’amélioration continue. Ainsi, des actions d‘amélioration ont
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été prises en 2011 sur base de I"évaluation des dispositifs de conti-
nuité d’activité qui avait été réalisée au cours de I'année 2010 sur
I’'ensemble des filiales de Dexia Crédit Local.

f. Gestion des polices d’assurance

La réduction des risques opérationnels auxquels est exposée la banque
est aussi garantie par la souscription a des polices d‘assurance collec-
tives, qui couvrent la responsabilité professionnelle, la fraude, le vol....
L'objectif est par ailleurs d’établir, grace a une politique commune
d’assurance au niveau du groupe, des principes de couverture des dif-
férents risques encourus, a mettre en ceuvre au niveau des entités et
des filiales. Il s’agit aussi d’encadrer de maniére centralisée les négo-
ciations avec les courtiers et les compagnies d’assurances. Dans ce
contexte, une cartographie des polices existantes dans chaque entité
et filiale a été réalisée en 2010, afin d’améliorer la couverture effec-
tive. La recherche d’une harmonisation au sein du groupe des polices
locales s’est poursuivie en 2011.

g. Coordination accrue avec d’autres fonctions
impliquées dans le systeme de controle interne

Un logiciel a été mis en service en 2010 afin de couvrir la plupart des
éléments constitutifs du cadre de la gestion du risque opérationnel
et de mettre certaines fonctionnalités-clés a la disposition d‘autres
fonctions centrales (audit interne, conformité, validation, contréle per-
manent ou controle qualité). Ce logiciel permet d’utiliser un langage
et des systemes de référence communs a ces fonctions, et de générer
des informations consolidées a I'intention du management intermé-
diaire de la banque, en particulier en ce qui concerne tout type de
plan d’action ou de recommandation a suivre au fil du temps. L"utili-
sation de cet outil s’est intensifiée en 2011 avec le recensement des
principaux contréles dans les entités les plus importantes.

4. Risques juridiques

Il n"a pas été observé, a I'occasion de |'exercice 2011, d'évolution
notable du nombre des contentieux avec les contreparties de Dexia
Crédit Local, qui est demeuré faible.

S’agissant des crédits structurés, le nombre total de clients qui ont
assigné Dexia Crédit Local est de dix-neuf a mi mars 2012.

En ce qui concerne les filiales consolidées, les principaux litiges sont
mentionnés ci-apres :

* Dexia Crediop, comme d’autres établissements bancaires en lItalie,
fait I'objet de certains recours judiciaires ayant trait a des opérations
de couverture conclues dans le cadre d‘accord de réaménagement
de dettes avec des collectivités locales. Le nombre de litiges ouverts
est de neuf début 2012.

En droit italien, une opération de réaménagement de dette n‘est pos-
sible que si elle conduit a réduire le colt qui pése sur la collectivité.
La question juridique qui se pose consiste a savoir si le co(t a prendre
en considération inclut ou non celui des opérations de couverture.

En novembre 2010, le tribunal administratif de la région Toscane a
rendu une décision dans un litige opposant Dexia Crediop a la pro-
vince de Pise dans laquelle elle estime que I'opération de couverture
doit étre prise en compte dans le calcul du co(t de la transaction.
Dexia Crediop a fait appel de cette décision et le 7 septembre 2011,
le Conseil d’Etat a validé la décision du tribunal administratif mais
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h. Calcul des exigences de fonds propres réglementaires

Dexia applique l'approche standard de Bale Il pour le calcul des
fonds propres réglementaires dans le cadre de la gestion du risque
opérationnel.

Cette approche consiste principalement a appliquer un pourcentage
(appelé facteur béta, dans une fourchette de 12% a 18 %) a un
indicateur d’activité approprié, calculé pour chacun des huit métiers
définis par le comité de Bale (Financement d’entreprise, Banque com-
merciale, Banque de détail, Activités de marché, Gestion d‘actifs,
Fonctions d’agent, Courtage de détail, Paiements et reglements).

L’indicateur en question est défini par le régulateur et se compose
pour |'essentiel du résultat d’exploitation des activités sous-jacentes
qui comprend les revenus nets de commissions et d’intéréts. Les
revenus provenant des activités d‘assurances ne sont pas pris en
compte, puisqu’ils ne sont pas soumis a la réglementation Bale II.

La somme des fonds propres réglementaires pour chaque métier est
utilisée pour calculer les exigences totales en fonds propres du risque
opérationnel. Il s’agit d’une moyenne sur les trois derniéres années.
Le calcul est actualisé chaque fin d’année.

Les exigences de fonds propres pour les derniéres périodes de calcul
sont les suivantes :

Une diminution de 40 % de I'exigence de fonds propres est a noter
entre 2010 et 2011. Elle est liée au fait que dans le calcul qui est une
moyenne sur trois ans, les revenus de |'année 2008 sont remplacés par
ceux de 2011, qui sont inférieurs du fait de I’évolution des activités
depuis la crise financiere débutée en 2008.

a désigné un expert financier pour évaluer I'éventuel préjudice
subi par la province. Le rapport de I'expert doit étre rendu d'ici
le 14 mai 2012. Une audience devant le Conseil d'Etat est pro-
grammeée le 9 juin 2012. Dexia Crediop a par ailleurs fait appel de
la décision du Conseil d’Etat devant la Cour de cassation.

En outre, Dexia Crediop a introduit différents recours devant des tri-
bunaux civils et administratifs afin de préserver ses droits découlant
de certaines opérations de couverture.

A I'heure actuelle, Dexia n’est pas en mesure de prévoir de maniére
raisonnable la durée ou l'issue des litiges, de méme que leurs éven-
tuelles répercussions financieres.

En mai 2002, une plainte a été déposée concernant le rachat par
Dexia des actions détenues par I’Etat d’lsraél invoquant le non-res-
pect de la loi sur les sociétés. En avril 2009, la Central District Court
a rejeté la demande de class action formulée par les plaignants. En
juin 2009, ces derniers ont fait appel auprés de la Cour supréme.
L‘audience s’est tenue le 8 novembre 2010. La Cour supréme
rendra sa décision ultérieurement.

En décembre 2011, une seconde procédure de class action a été
initiée par neuf actionnaires individuels contre Dexia Crédit Local et
Union of Local Authorities in Israel (ULAI) en leur qualité d‘action-
naire et contre Dexia Israél.



En ce qui concerne les filiales non consolidées, les principaux litiges
sont mentionnés ci-apres :

 Financial Security Assurance Holdings Ltd. (FSA Holdings) et sa
filiale, Financial Security Assurance Inc., dorénavant dénommée
Assured Guaranty Municipal Corp. (AGM), anciennes filiales du
groupe Dexia, ainsi que de nombreuses autres banques, compa-
gnies d’assurances et sociétés de courtage font I’'objet d’enquétes
aux Etats-Unis de la part de la division antitrust du ministére de la
Justice américain, des autorités fiscales américaines et de la SEC
(Securities and Exchange Commission) aux motifs qu‘elles auraient
manqué aux lois et reglements relatifs aux appels d’offre et a la mise
en place de certaines transactions avec les collectivités locales, dont
la commercialisation de contrats d‘investissement garantis (Gua-
ranteed Investment Contracts ou GICs™) conclus avec des émetteurs
d’obligations municipales. Plusieurs Etats américains ont engagé en
paralléle des enquétes similaires.

En plus des enquétes gouvernementales décrites ci-dessus, un
grand nombre de banques, compagnies d’assurances et sociétés de
courtage, parmi lesquelles figurent dans certains cas FSA Holdings,
Dexia et/ou AGM, ont été assignées au civil dans divers dossiers
relatifs a des GICs et certaines autres transactions conclues avec
des collectivités locales. Ces procés au civil portent sur d’éventuels
manquements aux lois antitrust et a d‘autres lois et réglements.
La quasi-totalité de ces actions au civil ont été regroupées et sont
suivies par la US District Court pour le district-sud de New York.

Dans le cadre de la cession de FSA Holdings Ltd. et AGM a Assured
Guaranty Ltd., Dexia a conservé |activité Financial products et a
accepté d’indemniser AGM et Assured Guaranty Ltd. pour toutes les
pertes liées a cette activité qu’elles auraient a subir en conséquence
des enquétes et poursuites ci-avant.

Dexia n’est actuellement pas en mesure de raisonnablement prévoir
la durée et I'issue des enquétes ou actions en cours, ainsi que les
éventuelles conséquences financiéres.

5. Stress tests

Seul Dexia SA est soumis a cet exercice.

Dexia a mis en ceuvre dés la fin 2010 une gouvernance renforcée
des exercices de stress tests basée sur une approche transversale et
intégrée du processus de gestion des risques du groupe.

Les stress tests ont pour objectif de mesurer, en situation de choc
adverse, la sensibilit¢ de la banque en termes de pertes attendues,
d’actifs pondérés, de besoins de liquidité ou d’exigences en fonds
propres.

En 2011, Dexia a conduit un ensemble de stress tests (analyse de
sensibilité, analyse par scénarios, évaluation de vulnérabilités poten-
tielles) lui permettant d’évaluer les effets potentiels sur ses équilibres
financiers d’un événement ou d’une combinaison d’événements
hypothétiques. Pour cela, des scénarios macroéconomiques simulant
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Par ailleurs, le 27 juillet 2010, le ministére de la Justice des Etats-Unis
a inculpé Steven Goldberg, ancien salarié de AGM, ainsi que deux
anciens collegues de M. Goldberg chez son précédent employeur
dans le cadre de |'affaire de soumissions concertées. Le ministere de
la Justice des Etats-Unis n‘a pas inculpé AGM ou toute autre entité
du groupe Dexia dans I'acte d’accusation contre M. Goldberg.

En juin 2009, I’'un des clients de Dexia banka Slovensko, dans le cadre
d’opérations sur devises réalisées par ce méme client et qui s’est
révélé dans I'incapacité de répondre aux appels de marge induits
par ces transactions, a engagé une action en justice a I’'encontre
de Dexia banka Slovensko en réclamant EUR 162,4 millions pour
non respect de la législation et des obligations contractuelles. Dexia
banka Slovensko a, de son coté, effectué une demande reconven-
tionnelle pour un montant de EUR 92,2 millions. Le 17 mai 2010,
le tribunal d’instance de Bratislava a rendu un jugement en faveur
de I'ancien client de la banque et la banque a été condamnée en
premiere instance au paiement de EUR 138 millions en principal. Elle
a, en outre, été condamnée aux dépens par jugement séparé pour
un montant de EUR 15,3 millions. Dexia banka Slovensko a interjeté
appel de ces deux décisions pres la Cour d’appel de Bratislava et, en
réponse a ces condamnations, a retiré sa demande reconvention-
nelle aupres du tribunal d’instance et I’a soumise pour un montant
supérieur aupres de la Chambre permanente d‘arbitrage de I‘asso-
ciation bancaire slovaque. Le 25 janvier 2011, la Cour d‘appel de
Bratislava a rendu un arrét annulant les deux jugements rendus par
le tribunal d’instance de Bratislava. L’affaire sera soumise a nouveau
devant le tribunal d‘instance. Dans son arrét, la Cour d‘appel de
Bratislava souligne que le tribunal d‘instance n‘avait pas établi les
faits de maniere satisfaisante et invalide son raisonnement juridique.
L’argumentation de la Cour d’appel s‘imposera au tribunal de pre-
miere instance nouvellement saisi.

Pour rappel, les risques relatifs aux filiales non consolidées évoqués
ci-dessus sont couverts par Dexia SA.

des situations de crise, communs a l'ensemble du groupe, ont été
définis avec les économistes.

Qutre les stress des risques de marché et de liquidité réalisés de
maniére réguliére et répondant aux exigences réglementaires, Dexia
a mis en ceuvre en 2011 des tests de résistance couvrant la majo-
rité des portefeuilles de crédit. Dans le cadre du Pilier 1 de Bale Il
les expositions couvertes par des systemes de notation interne font
I'objet de tests de sensibilité et de scénarios d‘évolution défavorable
des variables macroéconomiques.

Dexia a également participé en 2011 aux exercices de stress test menés
par I’Autorité Bancaire Européenne (ABE) et les régulateurs nationaux.
Ces stress tests'? étaient destinés & mesurer la solvabilité des banques
européennes dans le cas d’une dégradation de la qualité de crédit, des
parameétres du risque de marché et du co(t de financement.

(1) Les contrats d'investissements garantis (GICs) faisant I'objet de ces enquétes et de ces assignations ont été émis par des filiales de FSA Holdings Ltd. en échange de fonds investis
par des municipalités américaines, ou au bénéfice d'émetteurs de titrisation. Les GICs, dont les durées et les conditions de remboursement varient, donnent droit a leurs détenteurs
de recevoir un intérét a un taux garanti (fixe ou variable), ainsi qu’a un remboursement du principal. Le versement du principal et des intéréts des GICs étaient garantis par AGM et

le restent apres le rachat de cette société par Assured Guaranty Ltd.

(2) L'exercice a été réalisé selon les scénarios, la méthodologie et les hypothéses fournis par I'’ABE, détaillés dans le rapport global publié sur le site internet de I’ABE le 15/07/2011 :

http.://www.eba.europa.eu/EU-wide-stress-testing/2011/201 1-EU-wide-stress-test-results.aspx
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Apres la publication des résultats de ce stress test le 15 juillet 2011,
un nouvel exercice™, qui intégre un stress sur les expositions sou-
veraines, a été demandé a 71 banques, sur la base des données au
30 septembre 2011, afin de répondre aux préoccupations des inves-
tisseurs sur le risque souverain. L‘objectif était de constituer une
réserve en capital temporaire et exceptionnelle de maniére a atteindre
un seuil de ratio Core Tier 1 de 9% au 30 juin 2012 (contre 5% lors
du test publié en juillet) et de couvrir les réductions potentielles de
valeur sur les expositions souveraines. Selon la méthodologie de I’ABE,
un déficit de capital de EUR 6,3 milliards a été identifié pour Dexia,
sur un périmeétre incluant toutefois Dexia Banque Belgique (cédée le
20 octobre 2011). Selon la méthodologie de I’ABE, le déficit en capital
par rapport au ratio seuil se monterait a EUR 4,2 milliards pour le
groupe Dexia a fin septembre sur une base pro forma excluant Dexia
Banque Belgique.

Depuis I’échéance du 30 septembre 2011, le groupe a annoncé un
vaste plan de restructuration incluant les cessions prévues de Dexia
Banque Internationale a Luxembourg, RBC Dexia Investor Services,
Dexia Asset Management, Dexia Municipal Agency et DenizBank.
Conformément a ce processus de restructuration, le groupe ne déve-
loppera plus d’activité transfrontaliere significative et sa taille sera
considérablement réduite. Afin de mener a bien ce plan, le groupe
bénéficiera du support d’une garantie des Etats belge, francais et
luxembourgeois sur ses nouvelles émissions, approuvée a titre tempo-
raire par la Commission européenne le 21 décembre 2011.

Compte tenu de ces éléments, Dexia n‘est pas soumis aux exigences
de recapitalisation de cet exercice de constitution d‘une réserve de
capital et ne fera désormais plus partie de I"échantillon de I’ABE.

6. Application et évolution du cadre réglementaire

Le groupe Dexia a mis en ceuvre I'ensemble des dispositifs liés a la
reglementation Bale Il et s’est inscrit dans un dispositif d’amélioration
permanente.

Dexia Crédit Local utilise donc depuis le 1*" janvier 2008 la méthode
avancée basée sur les notations internes (Advanced Internal Rating
Based Approach — AIRBA) pour le calcul de ses exigences en fonds
propres et de ses ratios de solvabilité.

Le Pilier 2, applicable depuis le 31 décembre 2008, impose aux
banques de démontrer a leurs régulateurs I'adéquation de leur profil
de risque et de leur capital. Pour ce faire, elles doivent notamment
disposer de systémes internes de calcul et de gestion de leurs risques,
capables d’estimer leur besoin en capital économique (Internal Capital
Adequacy Assessment Process — ICAAP). Consolidé au sein du groupe
en 2010, ce processus s'illustre notamment par la définition de I'ap-
pétit au risque et le processus d’adéquation des fonds propres (voir
partie Adéquation interne des fonds propres ci-apres).

Le Pilier 3, qui définit un ensemble d’informations qualitatives et
quantitatives relatives aux risques diffusées aux acteurs du marché,
est d‘application au plus haut niveau consolidé du groupe Dexia et
fait partie intégrante de sa communication externe depuis 2008 (voir
le document Risk Report — Pillar 3 of Basel Il publié sur le site internet
www.dexia.com).

Enfin, Dexia s’est fortement impliqué dans les consultations nationales
et internationales en participant notamment a I’étude d‘impact de

la Banque des Reglements Internationaux sur la réforme Bale Ill en
matiere de définition des fonds propres, de ratio de levier, de ratios
de liquidité. ..

Dexia a travaillé activement a I'application des directives européennes
sur les fonds propres réglementaires dites « CRD 2» et « CRD 3 ».

Ainsi, dans le cadre de la CRD 2, Dexia a, des le 31 décembre 2010,
mis en ceuvre les changements relatifs aux expositions intragroupes et
interbancaires pour le calcul des «grands risques » et développé des
guidelines internes pour assurer la rétention de 5% des expositions
titrisées dans I"éventualité de nouvelles originations futures.

De méme, dans le cadre de la CRD 3, applicable au 31 décembre
2011, le groupe a développé une mesure interne de valeur en risque
(VaR) stressée pour le calcul de la charge en capital au titre du risque
de marché et mis en ceuvre les nouvelles exigences de calcul de
consommation de fonds propres pour les positions de titrisation et de
re-titrisation (toutefois tres limité au sein de Dexia) en banking book
comme en trading book.

La forte implication du groupe Dexia dans le suivi des changements
reglementaires Bale lll s’est traduite par la mise en place d’une gou-
vernance dédiée impliquant une forte collaboration entre les équipes
Risques et Finances afin de mener a bien I’'ensemble des adaptations
nécessaires au respect des nouvelles exigences de calcul de la consom-
mation des fonds propres (Credit Value Adjustment, Asset Value
Correlation, liquidité, définition des fonds propres).

(1) L'exercice a été réalisé selon les scénarios, la méthodologie et les hypothéses fournis par I'ABE, détaillés dans le rapport global publié sur le site internet de I’ABE le 08/12/2011 :
http://www.EBA.europa.eu/News--Communications/Year/2011/The-EBApublishes-Recommendation-and-final-results.aspx
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7. Gestion du capital

Solvabilité

Dexia Crédit Local suit sa solvabilité en utilisant les régles et ratios
établis par le comité de Bale sur la supervision bancaire et la directive
européenne CRD.

Ces ratios, le ratio d'adéquation du capital et le ratio des fonds
propres de base (Tier 1) rapportent respectivement le montant
des fonds propres réglementaires et le montant des fonds propres
réglementaires au sens strict y compris capital hybride (Tier 1
capital) avec le total des risques pondérés. D'un point de vue régle-
mentaire, ils doivent s'élever au minimum a 4 % pour le ratio des
fonds propres de base (Tier 1) et a 8 % pour le ratio d'adéquation
du capital.

Dexia Crédit Local a respecté I'ensemble de ces exigences régle-
mentaires en matiere de fonds propres pour toutes les périodes de
publication.

FONDS PROPRES REGLEMENTAIRES
Les fonds propres réglementaires se décomposent en :

« fonds propres réglementaires au sens strict y compris capital hybride
(Tier 1 capital) qui comprennent le capital social, les primes, le report
a nouveau incluant les profits de I'exercice, les titres hybrides, les
écarts de conversion et les participations ne donnant pas le controle,
diminués des immobilisations incorporelles, des dividendes courus,
des actions propres et des écarts d'acquisition ;
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 fonds propres complémentaires (Tier 2 capital) qui incluent la part
éligible des dettes subordonnées a long terme, diminuée des dettes
subordonnées et des actions d'institutions financiéres.

Conformément aux exigences réglementaires :
e les réserves disponibles a la vente sur obligations et les réserves de

couverture de cash flow ne sont pas incluses dans les fonds propres
réglementaires ;

les réserves disponibles a la vente sur actions sont incluses dans
les fonds propres complémentaires si elles sont positives (limi-
tées a 90 %) ou déduites des fonds propres de base, si elles sont
négatives ;

certains ajustements IFRS sur les dettes subordonnées, les participa-
tions ne donnant pas le controle et les dettes doivent étre repris pour
refléter les caractéristiques d'absorption de perte de ces instruments ;

d'autres éléments (entités ad hoc, impots différés...) sont égale-
ment ajustés en fonction des exigences des régulateurs.

De plus, depuis le 1* janvier 2007, en application de la directive CRD
(Capital Requirement Directive), la Banque Nationale de Belgique a
adapté la déclinaison du calcul des fonds propres prudentiels. Le prin-
cipal élément pouvant impacter Dexia est le fait que les éléments
actuellement déduits du capital réglementaire total (valeur de mise
en équivalence d‘établissements financiers, participations qualifiées
dans des établissements financiers ou encore créances subordonnées
émises par de tels établissements) sont déduits pour 50 % du Tier 1
capital et pour 50 % du capital réglementaire total.

(en EUR millions)

31/12/2010 31/12/2011

FONDS PROPRES REGLEMENTAIRES

Fonds propres réglementaires (aprées répartition) 10418 9885
Fonds propres réglementaires au sens strict y compris le capital hybride (Tier 1 capital) 6547 8355
Fonds propres de base 6015 7 529
Ecarts de conversion - groupe -44 -9
Filtres prudentiels -266 -266
Participations ne donnant pas le contréle (éligibles en Tier 1) 489 609
Déficit de provision 50 % (-) -14
Eléments a déduire -347 -194
* Immobilisations incorporelles et écarts d'acquisition -259 -104
* Participations dans d'autres établissements de crédit et établissements financiers
> 10 % de leur capital (50 %) -13 -13
® Créances subordonnées d'entreprises liées (50%) -75 -77
Instruments hybrides Tier 1 700 700
Fonds propres complémentaires (Tier 2 capital) 3871 1530
Emprunts subordonnés a durée indéterminée 1275 0
Emprunts subordonnés a durée déterminée 2653 1601
Réserve de juste valeur sur actions (+) 139 124
Excédent de provision (+) ; déficit de provision 50 % (-) 3 -14
Eléments a déduire -199 -181
e Participations dans d'autres établissements de crédit et établissements financiers
> 10 % de leur capital (50 %) -124 -104
® Créances subordonnées d'entreprises liées (50%) -75 -77
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Fin 2011, le capital Tier 1 s'éléve a EUR 8 355 millions contre
EUR 6 547 millions fin 2010. Cette amélioration est directement
imputable a I'augmentation de capital souscrite par Dexia SA en
fin d'année qui a permis de compenser la perte enregistrée sur
I'exercice.

Au 31 décembre 2011, les instruments hybrides Tier 7 du groupe
sont composés d'une émission de titres de dette subordonnée non
cumulatifs pour EUR 700 millions, émis par Dexia Crédit Local et
comptabilisée pour un montant de EUR 700 millions.

Les caractéristiques de cette émission sont reprises dans le tableau ci-dessous :

(en EUR millions) Montant comptabilisé Taux Date du call Taux applicable aprés le call
Emetteur
Dexia Crédit Local 700 4,30 % 18 novembre 2015 Euribor 3 mois + 173 points de base

L'accord avec la Commission européenne prévoit certaines restrictions
concernant le paiement des coupons et les exercices de call des instru-
ments de capital hybrides de Dexia. Dexia s'est effectivement engagé
a ne payer des coupons sur ses instruments de dette subordonnée et
de capital hybride que s'il existe une obligation contractuelle et a ne
procéder a aucun exercice de call jusqu’a fin 2011. En 2012, le groupe
entend appliquer cette méme regle.

RISQUES PONDERES

Les risques pondérés sont constitués de trois éléments : risque de
crédit, risque de marché et risque opérationnel. Chacun de ces risques
est décrit dans le chapitre Gestion des risques du présent rapport
annuel.

Fin 2011, les risques pondérés s'élevent a EUR 51 milliards, en baisse
de EUR 19 milliards comparé a fin 2010, du fait essentiellement de
la déconsolidation au niveau du groupe Dexia Crédit Local de I'entité
Dexia Financial Products Holdings Inc. au cours du premier semestre
2011.

31/12/2010 31/12/2011

(en EUR millions)

Risques de crédit pondérés 66 364 48 035
Risques de marché pondérés 978 1534
Risques opérationnels pondérés 2241 1392
Total 69 582 50 961
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Dans une optique de renforcement des fonds propres de Dexia et
de sa filiale Dexia Crédit Local, Dexia Crédit Local a lancé, le 2 mars
2012, une offre de rachat sur ses EUR 700 millions de titres hybrides
Tier 1, au prix d'achat (exprimé en pourcentage du nominal) de 24 %.
Cette offre, cléturée le 12 mars 2012, a remporté un taux de succes
de 92 %, représentant un montant de EUR 644 millions de titres
apportés par les investisseurs.

RATIOS DE SOLVABILITE

A respectivement 16,4 % et 19,4 %, le ratio des fonds propres de
base (Tier 1) et le ratio d'adéquation des fonds propres refletent
I'amélioration des fonds propres de base a la suite de I'augmentation
de capital de EUR 4 200 millions réalisée fin décembre 2011.

Pour rappel, ces ratios étaient de 9,41 % et 14,97 % fin 2010.

31/12/2010 31/12/2011

9,41 % 16,40 %

Ratio des fonds propres
de base (Tier 1)

Ratio d'adéquation
des fonds propres

14,97 % 19,40 %
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8. Adéquation interne des fonds propres

8.1. Appétit au risque

L’appétit au risque exprime le niveau de risque qu’une institu-
tion est préte a prendre, étant donné les attentes des principales
parties prenantes (actionnaires, créanciers, régulateurs, agences
de notation, clients...), pour atteindre ses objectifs stratégiques
et financiers.

Basé sur une approche globale, I'appétit au risque est un point de
référence pour :

e guider la stratégie et la planification;
e encadrer la performance en termes de création de valeur;
o faciliter les décisions d’investissement ou de cession au quotidien.

L’appétit au risque de Dexia s’illustre par une série de ratios qui consti-
tuent un élément-clé pour définir des limites au niveau des grands
équilibres financiers. Ce cadre est basé sur une combinaison de ratios
comptables (gearing), réglementaires (Tier 1, risques pondérés), éco-
nomiques (fonds propres économiques, Earnings at Risk) et intégre
des ratios de liquidité et de structure de financement, ainsi que des
limites de concentration de crédit.

Des limites ont été définies sur chacun de ces ratios et sont vali-
dées par le comité de direction chaque année. Les filieres Risques et
Finances sont en charge du suivi de ces ratios, et proposent le cas
échéant des mesures au comité de direction pour s‘assurer du respect
des limites.

Aprés un déploiement au niveau groupe en 2010, I'approche d‘ap-

pétit au risque a été intégrée en 2011 dans les principales filiales du
groupe et validée par leurs organes de gouvernance.

8.2. Fonds propres économiques

Les fonds propres économiques se définissent comme la déviation
potentielle de la valeur économique du groupe par rapport a la valeur
attendue a un intervalle de confiance et a un horizon de temps donnés.
Le processus de quantification des fonds propres économiques est
organisé en trois étapes : l'identification des risques (définition et
cartographie mise a jour annuellement jusqu’au niveau local), leur
mesure (essentiellement sur la base de méthodes statistiques) et leur
agrégation sur la base d’une matrice de diversification inter-risques.
La plupart des risques sont capitalisés en fonction d‘une mesure de
perte attendue; certains risques ne sont cependant pas capitalisés si
d’autres modes de gestion (limites, scénarios, gouvernance...) sont
considérés comme plus a méme de les couvrir.

L"évaluation des risques capitalisés se fait a un niveau de sévérité élevé
(99,97 % a un an).

Les fonds propres économiques de Dexia Crédit Local s’élévent a
EUR 3370 millions a la fin 2011 (contre EUR 4605 millions a fin
2010).

Le risque de crédit représente environ la moitié de I'utilisation des
fonds propres économiques.

Le risque de marché, qui inclut les risques de taux d‘intérét et de
change, est le deuxieme facteur de risque.

Le risque de funding est le troisieme facteur de risque.

Le métier Public and Wholesale Banking consomme environ 38 % des
fonds propres économiques tandis que la Legacy Division - qui inclut
le portefeuille obligataire en run-off (ancien portefeuille de credit
spread, engagements du secteur public sous la forme d’obligations
et certains portefeuilles de trading du groupe), certains préts non
stratégiques au secteur public et des engagements hors bilan (princi-
palement des lignes de liquidité aux Etats-Unis) - en consomme prés
de 28 %. Le solde des fonds propres économiques est alloué au Group
center (ALM, participations...).

La forte baisse des fonds propres économiques entre 2010 et 2011
est due principalement au deleveraging réalisé sur le portefeuille obli-
gataire, a la vente accélérée du portefeuille Financial products aux
Etats-Unis, aux provisions passées sur les obligations grecques, a
['amortissement naturel des portefeuilles en run-off (notamment les
SBPA) et a la vente de la filiale slovaque au premier trimestre 2011.

ADEQUATION DES FONDS PROPRES ECONOMIQUES

Les ressources financieres disponibles dépassent le montant des fonds
propres économiques requis par les métiers pour faire face a des
pertes inattendues de sévérité extréme.

Le comité d’analyse de la performance économique (Economic Perfor-
mance Analysis Committee — EPAC), créé en 2009, gere le processus
d’adéquation des fonds propres au risque et a pour mission de pro-
poser des solutions adaptées a la stratégie de Dexia. Sur une base
trimestrielle, I'EPAC examine les ratios, limites et triggers (réglemen-
taires et économiques) définis dans la politique d‘appétit au risque
et le cadre budgétaire, ainsi que les écarts éventuels par rapport aux
prévisions. Il évalue la capacité du groupe a les absorber et étudie
des propositions d’action. Les informations qui constituent le rapport
EPAC sont établies conjointement par les filieres Risques et Finances.
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9. Sécurité des moyens de paiement

Les moyens de paiement gérés par Dexia Crédit Local sont les suivants :

* le réseau Swift est utilisé pour exécuter les reglements interban-
caires liés aux transactions négociées par les opérateurs front office
de la direction opérationnelle des activités de marché ainsi que des
demandes de mouvements de fonds qui peuvent émaner d‘autres
directions de Dexia Crédit Local (en particulier pour |activité internatio-
nale gérée par le siege et pour le réglement de factures a |'étranger);

le réseau du SCBCM (Service controéle budgétaire et comptable
ministériel) est utilisé pour effectuer les versements et recouvre-
ments des préts a la clientéle publique;

les systemes CORE (Compensation Retail) et CRISTAL/TARGET2 sont
utilisés pour la plupart des versements a la clientéle privée;

enfin, certains versements a la clientele privée peuvent étre effec-
tués par cheque.

Dexia Crédit Local ne met pas de moyens de paiement a la disposition
de ses clients.

La sécurité des moyens de paiement est controlée par un ensemble
de procédures et de dispositifs :

* les processus de paiement sont sous la responsabilité des back
offices prét et marché et les opérateurs de marché ne disposent
d’aucun accés a ces systemes;

e les régles en matiére de validation des paiements sont clairement
définies. En particulier, tout décaissement fait |'objet d‘une double
validation par deux personnes distinctes du back office concerné.

472 ‘ Dexia Crédit Local / Document de référence 20711

Seule exception a cette régle, les décaissements de moins de
EUR 5 000 000 initiés automatiquement par le systeme d‘informa-
tion marchés, qui ne nécessitent qu’une seule validation. Des seuils
de validation en devises sont définis et mis a jour régulierement;

la séparation des taches entre utilisateurs et exploitants est effec-
tive. Les profils existants reflétent correctement les régles définies.
Le processus de délivrance d’habilitation aux systémes de paiements
est intégré au processus de gestion des habilitations de la banque.
En particulier, des contréles sont réalisés par les back offices ainsi
que par le responsable de la sécurité des systemes d‘information;

la gestion des messages (techniques ou fonctionnels) en provenance
du réseau Swift est correctement sécurisée;

les équipements matériels utilisés pour les paiements (serveurs, etc.)
sont situés dans des zones protégées dont |‘accés n’est possible
que par des personnes formellement autorisées. Ces dispositifs sont
encadrés par des procédures formalisées;

le plan de continuité d’activité de la banque inclut un ensemble
de dispositions permettant d‘assurer la continuité des paiements
en cas de crise. Ce dispositif fait I'objet de tests réguliers et est
opérationnel;

en matiére de conformité, des contrdles sont réalisés par la direc-
tion du back office marchés sur les flux financiers. Dans le cadre
de son plan d’audit, la direction de I'audit interne effectue, selon
une périodicité définie par son analyse des risques, une revue de la
sécurité des moyens de paiement. Les éventuelles recommandations
émises font |'objet d’un suivi régulier pour vérification de leur mise
en ceuvre.



Résultats de |’activité

1. Comptes consolidés

Les comptes de Dexia Crédit Local au 31 décembre 2011 ont été
établis selon les regles comptables applicables en situation de conti-
nuité d’exploitation (going concern), ce qui repose sur un certain
nombre d'éléments et d'hypothéses dont notamment :

I'approbation par la Commission européenne d'un plan de re-
structuration comprenant notamment une garantie des Etats belge,
francais et luxembourgeois ;

I'octroi par les Etats belge, francais et luxembourgeois d’une garantie
permanente d'un montant de EUR 90 milliards, dont le principe a
été annoncé en octobre 2011 et reflété dans les législations d'habi-
litation adoptées par les Etats belge, francais et luxembourgeois. Par
ailleurs, aux termes de I'article 15(f) de la Convention de garantie
autonome conclue le 16 décembre 2011 entre les Etats belge, fran-
cais et luxembourgeois, Dexia SA et Dexia Crédit Local, les Etats
se sont engagés a négocier de bonne foi le renouvellement de la
convention de garantie, qui pourrait prévoir une augmentation du
plafond global de la garantie a EUR 90 milliards ;

une rémunération de la garantie des Etats compatible avec la viabi-
lité future du groupe. La rémunération payée au titre de la garantie
sera I'un des éléments significatifs de nature a influencer la profi-
tabilité du groupe ;

le soutien des Etats au regard de la situation de liquidité du groupe
afin de mener a bien les profondes mesures de restructuration
annoncées en octobre 2011.

Ces hypotheses reposent sur un certain nombre de facteurs exogénes
qui ne sont pas du ressort de Dexia Crédit Local. Leur réalisation
demeure donc incertaine et dépend, entre autres facteurs, de la déci-
sion de la Commission européenne.

En l'absence de mesures complémentaires correctrices, la non-
matérialisation de I'une ou plusieurs de ces hypothéses pourrait avoir
un impact sur la situation de continuité d’exploitation de Dexia Crédit
Local et engendrer des tensions sur la situation de liquidité et de
solvabilité du groupe.

En conséquence, les regles d'évaluation ont été maintenues inchan-
gées en 2011.
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1.1. Evolution du périmétre

Le détail du périmetre, sous forme d‘organigramme et de liste, et ses
variations sont présentés dans I'annexe aux comptes.

Les principales évolutions du périmetre par rapport a 2010 sont les
suivantes :

ENTREES DANS LE PERIMETRE

° la société Dexia Management Services Ltd. est consolidée par
intégration globale a 100 % depuis le 1° janvier 2011, suite a la
restructuration des opérations réalisées par la succursale de Londres.

SORTIES DU PERIMETRE

o Dexia Crédit Local a déconsolidé Dexia banka Slovensko au
1¢" janvier 2011, suite a la vente de cette société au groupe Penta;

e les sociétés Dexia Holdings Inc. (DHI) et Dexia FP Holdings Inc. (Dexia
FP) sortent du périmétre de consolidation de Dexia Crédit Local au
1¢"avril 2011, du fait de la signature, le 30 juin 2011, de deux
contrats transférant le controle de ces deux sociétés de Dexia Crédit
Local a Dexia SA, avec effet rétroactif au 1°" avril 2011;

* la société Dexia Crédit Local Asia Pacific Pty Ltd. est déconsolidée au
1¢" juin 2011, sur la base de ses comptes a fin mai.

AUTRES MOUVEMENTS

¢ le pourcentage de détention dans les sociétés FSA Global Funding

Ltd. et Dexia Real Estate Capital Markets passe de 90% a 100 %
au 1 janvier 2011.

1.2. Présentation des comptes consolidés

Les comptes consolidés de Dexia Crédit Local sont établis confor-
mément aux normes IFRS telles qu’adoptées par la Commission
européenne a la cléture des comptes. lls sont présentés conformé-
ment a la recommandation CNC n°® 2009-R.04 du 2 juillet 2009.
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1.3. Compte de résultat consolidé

Les éléments essentiels concourant a la formation du résultat figurent dans le tableau ci-apres.

(en EUR millions) 2010” | EZEE 2011/2010
Produit net bancaire (79) (346) (267)
Charges d’exploitation (426) (339) 87
RESULTAT BRUT D’EXPLOITATION (505) (685) (180)
Cout du risque (438) (962) (524)
RESULTAT D’EXPLOITATION (943) (1647) (704)
Résultat des entreprises mises en équivalence 0 0 NA
Gains ou pertes sur autres actifs 31 91 60
Variation de valeur des écarts d‘acquisition® 0 (141) (141)
RESULTAT COURANT AVANT IMPOT 912) (1697) (785)
Imp6ts sur les bénéfices 73 (21) (94)
Résultat net d'impodt des activités arrétées ou en cours de cession 112 (1 005) (1117)
RESULTAT NET (727) (2723) (1996)
Intéréts minoritaires 31) (22) 9
RESULTAT NET PART DU GROUPE (696) (2701) (2 005)
Résultat par action -7,99 -31,03 NA
Résultat dilué par action -7,99 -31,03 NA

(1) A la suite de I'annonce de la restructuration du groupe, I'information comparative relative aux activités arrétées ou en cours de cession est présentée distinctement, confor-
mément a la norme IFRS5 (voir note 4.6. « Informations sur les activités destinées a étre cédées »).

(2) En 2011, les écarts d'acquisition de Dexia Crediop (EUR 129 millions) et de Dexia Israel Bank Ltd. (EUR 12 millions) ont été intégralement dépréciés.

Les résultats 2011 du groupe Dexia Crédit Local sont en fort recul par
rapport a I’'année 2010. lls sont marqués principalement par :

¢ la poursuite de la transformation de la structure de refinancement
du groupe (allongement de la durée et renouvellement du finance-
ment a des taux courants plus élevés que par le passé);

PRODUIT NET BANCAIRE

Le produit net bancaire consolidé de I’exercice 2011 se dégrade forte-
ment, atteignant EUR -346 millions contre EUR -79 millions en 2010.

¢ la continuation de la politique de cessions d‘actifs pour réduire les
expositions globales du groupe;

¢ la dépréciation des créances souveraines grecques;

e la perte liée a la mise a leur juste valeur des activités de Dexia Muni-
cipal Agency, considérées comme activités abandonnées.

Le produit net bancaire est découpé en deux rubriques : la marge
d’intérét et les autres revenus.

(en EUR millions) 2010 Variation
Marge d’intérét 351 (14) (365)
Autres revenus (430) (332) 98
PNB (79) (346) (267)

a. Evolution de la marge d’interét

Cette marge correspond aux revenus nets d‘intérét, comprenant les
produits et charges d'intéréts de tous les instruments figurant au bilan
ainsi que des dérivés, quel que soit le type de portefeuille dans lequel
ils sont classés. Elle est en diminution de EUR 365 millions par rapport

b. Evolution des autres revenus

Les autres revenus comprennent essentiellement les commissions
nettes, les résultats sur instruments financiers a la juste valeur par

a I’'exercice précédent, passant de EUR 351 millions a EUR - 14 millions.
Elle est notamment pénalisée en 2011 par la hausse des colts de refi-
nancement pour EUR 352 millions.

résultat (trading, change et couverture), ainsi que les résultats sur
actifs financiers disponibles a la vente.

(en EUR millions) 2010 m Variation Variation en %
Commissions nettes 116 103 (13) -11,2 %
Résultats sur instruments financiers a la juste valeur par résultat (59) (13) 46 78,0 %
Résultats sur actifs financiers disponibles a la vente (491) (430) 61 12,4 %
Autres produits et charges 4 8 4 50,0 %
AUTRES REVENUS (430) (332) 98 22,8 %
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Le niveau des commissions nettes recule légerement (EUR -13 mil-
lions) du fait principalement de la déconsolidation de la filiale Dexia
banka Slovensko qui enregistrait un produit de EUR 10 millions I’an
dernier.

Les «résultats sur actifs financiers disponibles a la vente » correspon-
dent aux sorties d‘éléments de bilan (cession ou remboursement)
relatifs a des préts, des emprunts ou des titres classés «disponibles
a la vente».

En 2011, le poste comprend notamment les pertes sur cessions d‘ac-
tifs décidées dans le cadre de la politique de réduction des expositions
globales du groupe pour EUR -405 millions (EUR -508 millions en
2010), ainsi qu’une perte de EUR -89 millions sur la cession de titres
Lehman entierement dépréciés (voir ci-apres « Colt du risque »).
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Les «résultats sur instruments financiers évalués a la juste valeur par
le résultat» augmentent de EUR 46 millions, essentiellement du fait
de I"évolution positive des résultats de change : en 2010, une perte
de change de EUR -59 millions avait en effet été enregistrée a la suite
du passage en résultat des écarts de conversion négatifs de certaines
entités compte tenu de leur fermeture en 2011.

CHARGES DEXPLOITATION

Les charges d’exploitation ont diminué de 20,4% en 2011 : elles
s’élevent a EUR 339 millions contre EUR 426 millions en 2010, en
recul de EUR 87 millions.

Cette baisse s’inscrit dans le cadre de la politique de réduction des
colts engagée par le groupe Dexia dés fin 2008.

(en EUR millions) 2010 m Variation
Frais de personnel (286) (234) -18,1 %
Autres frais généraux administratifs 91) (63) -30,8 %
Amortissements et dépréciations des actifs corporels et incorporels (49) (42) -14,3 %
TOTAL CHARGES GENERALES D’EXPLOITATION (426) (339) -20,4 %
PNB (79) (346) NA
Coefficient d’exploitation NA NA NA

a. Evolution des frais de personnel
Les frais de personnel diminuent de EUR 52 millions, soit -18,1 %,

essentiellement du fait de la réduction des effectifs du groupe Dexia
Crédit Local.

coUT DU RISQUE

b. Evolution des autres frais généraux administratifs

Les frais administratifs s‘élevent a EUR 63 millions contre EUR 91 mil-
lions en 2010, soit une diminution de 30,8 % (EUR -28 millions), liée
principalement a la déconsolidation de filiales (Dexia banka Slovensko
pour EUR -20 millions et Dexia FP Holdings Inc. pour EUR -11 millions).

La rubrique « Co(t du risque » se compose de deux éléments distincts, dont I’évolution est présentée ci-dessous.

(en EUR millions) 2010 m Variation
Dépréciations des titres a revenu fixe disponibles a la vente™ 10 (429) (439)
Dépréciations et pertes sur crédits a la clientéle (448) (533) (85)
TOTAL (438) (962) (524)

(1) Le poste enregistre les dotations ou reprises sur des lignes de titres du portefeuille disponible a la vente.

Le colt du risque comprend en 2011 :

e un complément de dépréciation de EUR -91 millions sur le
portefeuille Financial products, doté sur le 1*" trimestre 2011, préa-
lablement a la déconsolidation de Dexia FP Holdings Inc.;

e une dépréciation de EUR -2825 millions sur les créances sou-
veraines grecques, partiellement compensée par un produit de
EUR 1934 millions, constaté suite a I'engagement donné par Dexia
SA de couvrir les pertes potentielles attachées aux portefeuilles de
titres grecs portés par les filiales de refinancement Dexia Municipal
Agency et Dexia Kommunalbank Deutschland AG;

e un produit de EUR 89 millions suite a la cession de titres Lehman
Brothers entierement dépréciés (voir ci-avant «Produit net
bancaire»);

* une reprise de provisions de EUR 21 millions sur le risque Lehman
Brothers;

» une charge de EUR - 90 millions sur les activités bancaires du groupe.
La qualité du portefeuille d’actifs financiers (créances sur la clientéle

et titres) et la politique de couverture de ces actifs, lorsqu’ils doivent
faire I’objet de dépréciation, sont retracées dans les ratios ci-dessous :

31/12/2010 31/12/2011

Actifs financiers dépréciés/actifs financiers totaux 1,32 % 2,44 %
Dépréciations spécifiques/actifs financiers dépréciés 57.3 % 65,49 %
Dépréciations spécifiques/actifs financiers totaux 0,75 % 1,60 %
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Résultats de I’activité

GAINS OU PERTES NETTES SUR AUTRES ACTIFS

Les gains ou pertes nettes sur autres actifs s’élevent a EUR 91 millions
en 2011 contre EUR 31 millions en 2010.

Le poste comprend notamment en 2011 :

e un produit de EUR 327 millions li¢ a la déconsolidation des sociétés
Dexia Holdings Inc. et Dexia FP Holdings Inc;

* une perte de EUR -231 millions qui correspond a la réserve de varia-
tion de juste valeur de titres disponibles a la vente reclassés en
«Préts et créances » en octobre 2008, qui faisaient I’'objet d‘une
intention de vente sur le 2° trimestre 2011.

IMPOT

La charge d'impot s’éléeve a EUR -21 millions (contre un produit
d’impét de EUR 73 millions en 2010).

RESULTAT NET D'IMPOT DES ACTIVITES ARRETEES
OU EN COURS DE CESSION

L'activit¢ de Dexia Municipal Agency est considérée comme une
activité abandonnée et, conformément aux dispositions de la norme
IFRS5, les éléments de son compte de résultat sont présentés dis-
tinctement en 2010 et 2011 sur la ligne «Résultat net d'impoét des
activités arrétées ou en cours de cession», qui s‘éleve en 2011 a
EUR -1005 millions contre EUR 112 millions en 2010.

En 2011, le poste comprend :

e le résultat de la filiale pour EUR 64 millions (EUR 112 millions en 2010);

une perte liée a la mise a leur juste valeur des activités destinées a étre
cédées, estimée a EUR -1069 millions a fin 2011, qui correspond a la
différence entre les fonds propres vendus et le prix de vente retraité
de frais accessoires.

RESULTAT NET

Le résultat net part du groupe s’établit a EUR -2701 millions contre
EUR -696 millions en 2010.

Les intéréts minoritaires passent de EUR -31 millions a EUR -22 millions.

Compte tenu du résultat part du groupe, I’évolution du ratio return

on equity (ROE) est la suivante :

-11,66 % -39,98 %

Return on equity

Le ROE est le rapport entre le résultat net et la moyenne des fonds
propres (part du groupe et aprés affectation du résultat). En 2011, il
reflete la trés forte dégradation du résultat.
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1.4. Bilan et fonds propres consolidés
au 31 décembre 2011

Le total du bilan consolidé est stable a EUR 362 milliards a fin 2011
contre EUR 361 milliards a fin 2010. Cette stabilité tient cepen-
dant compte de la politique de deleveraging qui a conduit a céder
EUR 11 milliards d'actifs, et de |'effet contraire des cash collatéraux
versés (EUR -13 milliards) du fait de I'évolution défavorable des taux
d'intérét.

OPERATIONS INTERBANCAIRES

Au 31 décembre 2011, le groupe est emprunteur net sur le marché
interbancaire  pour un montant de EUR 60,9 milliards contre
EUR 55,5 milliards au 31 décembre 2010, soit une progression de 9,7 %.

CREANCES SUR LA CLIENTELE

Au 31 décembre 2011, I'encours global des créances sur la clientele
diminue, et s’établit a EUR 155,2 milliards contre EUR 240,0 milliards
a fin décembre 2010 : la baisse de EUR 84,8 milliards s’explique pour
EUR 73,2 milliards par la présentation en «Actifs non courants des-
tinés a étre cédés » des créances de Dexia Municipal Agency, et par
une faible activité commerciale en 2011.

PORTEFEUILLE DE TITRES

Le total des placements en effets publics, en obligations et autres
titres a revenu fixe, ainsi qu’en actions et autres titres a revenu
variable, a diminué de 24,2 % par rapport a décembre 2010, passant
de EUR 42,9 milliards a EUR 32,5 milliards. La baisse du portefeuille
de titres, soit EUR 10,4 milliards sur 2011, s’explique essentiellement
par la poursuite de la politique de réduction du gap de liquidité.

FONDS PROPRES ET RATIOS

Les fonds propres du groupe Dexia Crédit Local, hors part des tiers,
représentent EUR 688 millions fin 2011 contre EUR 32 millions fin
2010, soit une augmentation de EUR 656 millions, dont les principaux
facteurs sont les suivants :

* une hausse des fonds propres de EUR 4,2 milliards, consécutive-
ment a I‘augmentation de capital de Dexia Crédit Local;

* une baisse du résultat net part du groupe de EUR 2,0 milliards;

e une diminution des gains ou pertes latents ou différés de
EUR 0,8 milliard.

Le détail de I"évolution des fonds propres est présenté dans I'annexe
aux comptes consolidés.

Au plan prudentiel, les fonds propres consolidés de Dexia Crédit Local
ont évolué comme suit :
(en EUR millions) 2010 2011
Fonds propres totaux 10418 9 885
Dont fonds propres de base 6 547 8355

Dexia Crédit Local applique depuis le 1* janvier 2008 les principes Bale II.

Compte tenu de I'application des principes Bale Il tant sur les fonds
propres que sur les volumes de risques, le ratio Tier 1 s’établit a 16,40 %
(9,41 % en 2010) et le ratio de solvabilité a 19,40 % (14,97 % en 2010).



2. Comptes annuels

2.1. Compte de résultat
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. 2010 Variations
(en EUR millions) ﬂ 2011/2010
Produit net bancaire (909) (2 262) (1353)
Charges d’exploitation (229) (192) 37
RESULTAT BRUT D’EXPLOITATION (1138) (2 454) (1316)
Cout du risque (695) (529) 166
RESULTAT D’EXPLOITATION (1833) (2 983) (1 150)
Gains ou pertes sur actifs immobilisés (11) (916) (905)
RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS (1 844) (3 899) (2 055)
Charges ou produits d'impots sur les bénéfices 314 (536) (850)
RESULTAT DE L'EXERCICE (1530) (4 435) (2 905)
Résultat par action (17,58) (50,95)
Résultat dilué par action (17,58) (50,95)

Le résultat net de Dexia Crédit Local au titre de I'exercice 2011 s’éléve
a EUR -4435 millions contre EUR -1530 millions en 2010.

Le produit net bancaire est négatif a EUR -2262 millions, en raison
de fortes dotations aux provisions sur I’'ensemble des portefeuilles de
placement. Ces dépréciations pour EUR 1383 millions sont liées au
mouvement d’écartement des spreads sur les segments « souverains »
et «collectivités locales». En 2010, ces provisions avaient été dotées
a hauteur de EUR 501 millions.

Par ailleurs, le poste comprend notamment les pertes sur cessions
d’actifs décidées dans le cadre de la politique de réduction des expo-
sitions globales du groupe pour EUR -351 millions (EUR -397 millions
en 2010).

Le produit net bancaire est également fortement pénalisé en 2011 par
la hausse des codts de refinancement pour EUR 352 millions.

Ce poste inclut la charge relative & la garantie des Etats qui s’éléve a
EUR 279 millions contre EUR 340 millions en 2010.

Les charges d’exploitation diminuent de EUR 37 millions sur I'année
2011. Cette baisse s’inscrit dans le cadre de la politique de réduction
des colts avec notamment les fermetures des succursales de Londres
et Tokyo au cours de I'année 2011.

Le colt du risque atteint EUR -529 millions contre EUR -695 millions
en 2010. Il est composé notamment en 2011 :

e d’une dépréciation de EUR -937 millions sur les créances souve-
raines grecques;

d’un abandon de créance de EUR -1023 millions accordé a la
société Dexia Holdings Inc. suite a la cession du portefeuille d‘actifs
Financial products, montant compensé par un produit de reprise de
provision de EUR 1577 millions. Cette provision avait été constituée
a partir de la valeur d'utilité de la filiale Dexia Holdings Inc. Dexia SA
assure depuis le 1% avril 2011 le controle de cette filiale;

une charge de EUR -135 millions relative a des frais de mise en
ceuvre de la cession de Dexia Municipal Agency.

Le poste gains ou pertes sur les actifs immobilisés comprend une dépré-
ciation des titres de participations de Dexia Municipal Agency pour
EUR -920 millions. Le conseil d’administration du 20 octobre 2011 de

Dexia Crédit Local a approuvé les termes d’un protocole de négo-
ciation avec la Caisse des Dépots et La Banque Postale relatif au
financement des collectivités locales francaises. Cette négociation s‘est
conclue par un accord de principe validé par le conseil d’administration
de Dexia Crédit Local du 13 février 2012. Dans cet accord, il est prévu
que Dexia Crédit Local cede la société Dexia Municipal Agency pour
EUR 380 millions, cette dépréciation a été estimée sur ces bases.

2.2. Bilan

Le total de bilan au 31 décembre 2011 s’éleve a EUR 180 milliards
contre EUR 173 milliards en 2010, soit une hausse de 4 %. Cette
hausse est expliquée essentiellement par une augmentation des cash
collatéraux versés pour EUR 8 milliards.

Les cessions d‘actifs non stratégiques s'élévent a EUR 10 milliards.
Cette variation est compensée en grande partie par I'évolution des
cours de devises.

ACTIF
a. Encours de crédits a la clientéle

L’encours de crédits a la clientele, hors établissements de crédit,
atteint EUR 41 milliards contre EUR 45 milliards en 2010. Cette dimi-
nution est la conséquence d’une part des cessions de préts réalisées
en 2011 et d’autre part d’une diminution de la production nouvelle.

b. Titres de transaction, de placement et d‘investissement

La valeur totale des titres détenus atteint EUR 51 milliards contre EUR
57 milliards a fin 2010. L’évolution des différents portefeuilles est pré-
sentée dans I'annexe aux comptes. lls sont pour |'essentiel constitués
d’obligations francaises et étrangeres, de titres de créances négociables
et d’effets publics. Cette baisse de 10% est liée a la cession d‘une
partie des portefeuilles. Les ventes ont été conduites dans |'objectif
d’une réduction du gap de liquidité et du profil de risque du groupe.

c. Titres de participation, parts dans les entreprises liées

Les titres de participation s‘établissent a EUR 2,5 milliards contre
EUR 2,9 milliards a fin 2010, soit une baisse de EUR 0,4 milliard. Des
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Résultats de I'activité

augmentations de capital ont été souscrites intégralement par Dexia
Crédit Local, notamment dans Dexia Kommunalbank Deutschland
pour EUR 300 millions et dans Dexia Municipal Agency pour
EUR 110 millions. A contrario, le poste évolue globalement a la baisse
avec la dépréciation des titres de participation de Dexia Municipal
Agency pour EUR -920 millions.

Prises des participations intervenues en 2011 représentant
plus de 66 % du capital

* Dexia Real Estate Capital Markets au capital de USD 20 000 100
» Dexia USA Securities (ex Dexia GSF) au capital de USD 301 379

PASSIF
a. Banques et établissements financiers

L’endettement de Dexia Crédit Local auprés des établissements
de crédit s’éléeve a EUR 78 milliards au 31 décembre 2011 contre
EUR 65 milliards fin 2010.

La part du refinancement auprés des banques centrales représente
EUR 9,2 milliards au 31 décembre 2011 contre EUR 6,4 milliards au
31 décembre 2010.

b. Dettes représentées par un titre

L'importance des dettes représentées par un titre dans le total du
passif est un élément caractéristique du bilan de Dexia Crédit Local. Au
31 décembre 2011, il s*établit a EUR 72 milliards contre EUR 74 mil-
liards a fin 2010. Il convient de noter que ce montant global inclut
EUR 23 milliards de dettes moyen et long termes émises dans le cadre
du programme des garanties accordées par les Etats & Dexia Crédit Local
en 2008. Par ailleurs, depuis le 22 décembre 2011, Dexia Crédit Local
a émis pour EUR 21,6 milliards de dettes court terme bénéficiant de la
garantie temporaire des Etats, garantie valable jusqu‘au 31 mai 2012.

c. Délais de paiement des fournisseurs

En application des articles L. 441-6-1 et D. 441-4 du Code de
commerce, Dexia Crédit Local doit publier chaque année la décom-
position du solde de ses dettes a I’égard de ses fournisseurs par date
d’échéance. Les dettes fournisseurs de Dexia Crédit Local représentent
un montant non significatif du total de bilan de la société. La pratique
de Dexia Crédit Local est de régler a 45 jours par défaut ses factures
sauf si un accord contractuel signé avec le fournisseur prévoit un délai
de réeglement a 30 jours ou 60 jours selon les cas.

Les dettes fournisseurs s’élevent a EUR 1 million au 31 décembre
2011 et présentent une antériorité inférieure a 30 jours.

3. Tableau des résultats au cours des cing derniers exercices

2007 2008 2009 2010
SITUATION FINANCIERE
Capital social (en EUR) 1327 004 846 500 513 102 500 513 102 500513102 500513 102"
Nombre d‘actions 87 045 757 87 045 757 87 045 757 87 045 757 87 045 757

RESULTATS GLOBAUX (en EUR)

Chiffre d’affaires 6 286 809 567 9 182 903 606 4 466 379 454 2252572210 2959 081434
Bénéfice avant charges d'impdts sociétés,
dotations aux amortissement et dotations
nettes aux provisions. 1083821549 566 890 589 486 708 671 (825474 016) (2433312 349)
Charge d'impots sociétés (107 696 679) 448 898 743 (90 171 250) 314136 349 (536 307 767)

Bénéfice aprés charges d'impdts sociétés,

dotations aux amortissements et provisions 319477 197 (4936 685 153) 699 114408 (1530340831) (4435388577)

Bénéfice distribué 396 058 194 Néant Néant Néant Néant

RESULTATS REDUITS A UNE ACTION (en EUR)

Chiffre d’affaires 72,22 105,50 51,31 25,88 33,99

Bénéfice aprés charges d'impots sociétés et avant

dotations aux amortissement et dotations

nettes aux provisions 13,69 1,36 6,63 (6,07) (34,12)

Charge d'impots sociétés (1,24) 5,16 (1,04) 3,61 (6,16)

Bénéfice apres charges d'impots sociétés,

dotations aux amortissements et provisions 3,67 (56,71) 8,03 (17,58) (50,95)

Bénéfice distribué 4,55 0,00 0,00 0,00 0,00

PERSONNEL

Effectif de fin d’année 1612 1737 1472 1341 1276
dont cadres 1178 1267 1123 1004 955
dont non cadres 434 470 349 337 321

Montant de la masse salariale (en EUR) 129 010 486 134 280 062 134 004 648 128 807 172 104 489 065

Montant des sommes versées au

titre des avantages sociaux (sécurité sociale,

ceuvres sociales etc.) (en EUR) 37 544 986 49 038 929 41976 934 36 542 329 33539417

(1) Par décision de I'assemblée générale mixte du 22 décembre 2011, Dexia Crédit Local a augmenté son capital en numéraire de EUR 4,2 milliards et réduit son capital de
EUR 4,2 milliards. Le capital social est resté inchangé a EUR 500,5 millions.
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Données concernant le capital et I'action

Données concernant le capital N
et ['action

1. Montant du capital social et nombre d’actions le composant

Le capital social de Dexia Crédit Local s'éleve a EUR 500513 102,75; il est divisé en 87045757 actions, chacune assortie d'un droit de vote et ne
faisant I'objet d’aucun nantissement.

Il n"existe aucun autre titre donnant accés au capital de Dexia Crédit Local.

Par décision de I'assemblée générale extraordinaire du 22 décembre 2011, Dexia Crédit Local a augmenté son capital par apport en numéraire d'une
somme de EUR 4,2 milliards. Cette augmentation de capital a été réalisée par Dexia SA par conversion de plusieurs préts subordonnés existants pour
environ EUR 2,5 milliards et par apport de numéraire pour EUR 1,7 milliard. Compte tenu des pertes estimées de I'exercice, I'assemblée générale a
décidé de réduire le capital du montant de I'augmentation réalisée (EUR 4,2 milliards). Le capital social de Dexia Crédit Local est inchangé.
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2. Répartition du capital social

Le capital social de Dexia Crédit Local est détenu, directement, en quasi-totalité par Dexia SA. Chacun des membres du conseil d'administration
détient 1 action nominative de la société, conformément a I'article 14 des statuts de la société.

Cette répartition n'a enregistré aucun mouvement significatif depuis 5 ans.

2007 2008 2009 2010
Capital (en EUR) 1327 004 846 500 513 102 500513 102 500513 102 500 513 102
Nombre d’actions 87 045 757 87 045 757 87 045 757 87 045 757 87 045 757
Dexia SA 99,98 % 99,98 % 99,98 % 99,98 % 99,99 %
Particuliers 0,02 % 0,02 % 0,02 % 0,02 % 0,01 %
Indirectement, le capital de Dexia Crédit Local est détenu a plus :
* de 5% par le groupe Ethias, par |'Ftat fédéral belge, par I'Etat fran- ° de 14 % par le Holding Communal de Belgique, société anonyme
cais et par les trois régions belges; de droit belge;
° de 11% par le groupe Arco, société coopérative a responsabilité e de 17 % par la Caisse des Dépots.

limitée de droit belge;

3. Dividendes distribués au cours des trois derniers exercices

Il n'a été mis en distribution aucun dividende au titre des trois précédents exercices.

Compte tenu des résultats de I'exercice 2011, il n'est pas proposé a I'assemblée générale annuelle du 10 mai 2012 de servir un dividende.
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Informations sociales
et environnementales

1. Gestion des ressources humaines

1.1. Accord salarial

En I'absence d'accord entre la direction et les organisations syndicales,
la direction a pris la décision d'appliquer unilatéralement, a compter du
1¢ janvier 2011, une mesure d'augmentation générale de EUR 500 pour
les rémunérations inférieures ou égales a EUR 50000 annuels bruts.

1.2. Epargne salariale

Sont applicables pour les sommes versées en 2011 au titre de I'exer-
cice 2010 :

e |'accord d'intéressement du 30 juin 2008 portant sur les années
2008, 2009 et 2010 et son avenant n°® 2 du 11 juin 2010 relatif a
|"exercice 2010;

e |'accord de participation du 11 juin 2010 portant sur |'exercice
2010.

Les sommes provisionnées au titre de I'exercice 2011 relévent de la
renégociation des accords d'intéressement et de participation signés
le 28 juin 2011.

INTERESSEMENT

Conformément a l'accord du 30 juin 2008 et a son avenant n° 2
du 11 juin 2010, la masse distribuable représente 3,10 % du Gross
Operating Income (GOI) consolidé du groupe Dexia Crédit Local hors
FSA et hors effets de change apres prise en compte du colt du risque,
pondérée par un coefficient K de réalisation de I'objectif budgétaire
de deleveraging en volume.

Une condition d'ancienneté de trois mois dans |'entreprise est exigée
pour pouvoir bénéficier de I'intéressement.

Les montants d'intéressement versés sont répartis en deux sous masses
distinctes : pour 60 %, au prorata du temps de présence de chaque
bénéficiaire; pour 40 %, proportionnellement a la rémunération
annuelle brute versée de I'exercice considéré (avec un plafond égal
a trois fois le plafond annuel de la sécurité sociale au 31 décembre
de I'exercice).

Les sommes issues de l'intéressement peuvent étre directement
percues par les bénéficiaires et/ou placées dans le plan d'épargne
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groupe et/ou placées dans le PERCOI. Elles donnent lieu a un abon-
dement de 100 % des versements dans la limite de EUR 500 bruts
de I'employeur si elles sont investies sur un ou plusieurs fonds du
PERCOIL.

Les sommes afférentes a I'intéressement pour les trois derniers exer-
cices sont les suivantes (montants bruts hors abondement) :

» exercice 2009 : la somme affectée s'éléve a EUR 3,51 millions (ver-
sement en 2010);

* exercice 2010 : la somme affectée s'éléve a EUR 8 millions (verse-
ment en 2011);

o exercice 2011 : la somme provisionnée s'éléve a EUR 8,47 millions
(versement en 2012).

PARTICIPATION

La Réserve Spéciale de Participation (RSP) distribuée correspond au
montant le plus élevé entre la RSP calculée selon la formule légale
et la RSP calculée selon la formule dérogatoire plafonnée définie par
I'accord de participation du 11 juin 2010.

Le bénéfice de la participation est subordonné a la méme condition
d’ancienneté que I'intéressement.

La répartition de la participation est effectuée de facon proportionnelle
a la rémunération annuelle, dans la limite de quatre fois le plafond
de la sécurité sociale; en outre, le montant des droits attribués a un
méme salarié ne peut, pour un exercice donné, excéder une somme
égale aux trois quarts de ce méme plafond.

Les sommes issues de la participation peuvent étre directement percues
par les bénéficiaires et/ou placées dans le plan d'épargne groupe et/ou
placées dans le PERCOI et/ou placées sur le compte courant bloqué.

Les montants bruts afférents a la participation pour les trois derniers
exercices sont les suivants :

» exercice 2009 : la somme affectée s'éleve a EUR 9,89 millions (attri-
bution en 2010);

o exercice 2010 : compte tenu de la situation du groupe Dexia Crédit
Local, aucune somme n'a été distribuée au titre de la participation;

e exercice 2011 : compte tenu de la situation du groupe Dexia
Crédit Local, aucune somme n'a été provisionnée au titre de la
participation.



PLAN D'ACTIONNARIAT

Les salariés de Dexia Crédit Local ont accés aux plans d'actionnariat mis
en place au niveau de I'ensemble du groupe Dexia, sachant qu’aucun
nouveau plan d'actionnariat n'a été mis en place depuis 2009.

Les titres figurant dans les fonds communs de placement ou directe-
ment détenus par les salariés dans le cadre du plan d'épargne groupe
sont ceux émis par Dexia SA, holding faitier de droit belge du groupe.
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PLAN D’EPARGNE RETRAITE COLLECTIF
INTERENTREPRISES (PERCOI)

La direction et I'ensemble des organisations syndicales ont signé le
11 juin 2010, un accord d'adhésion au PERCOI Dexia permettant d'of-
frir aux salariés un support et un accompagnement financier dans la
perspective de leur retraite. Ce dispositif vient compléter I'ensemble
de I'offre d'épargne salariale proposée en y ajoutant un volet long
terme.

1.3. Principaux indicateurs du périmétre de I'unité économique et sociale

(Dexia Crédit Local et Dexia CLF Banque)

2010 [IETER

Effectif présent au 31 décembre 1340 1331
dont effectif en CDD 109 103
dont effectif en CDI 1231 1228
Mouvements principaux de I'année en CDI

Embauches 67 85
Licenciements (124) (28)
Démissions (53) (64)

Temps de travail

Accord 35 heures

Accord cadre du 14 novembre 2000, entré en vigueur le 1¢ janvier 2001

Taux d'absentéisme (toutes catégories confondues) 4,72 % 5,81 %
Salariés a temps partiel (% de I'effectif) 9,0% 10,1%
Rémunérations (en EUR)

Masse salariale brute distribuée 93013 926 90 469 716
Charges sociales patronales 53411811 53 164 863
Salaire moyen annuel hommes 66 927 67 787
Salaire moyen annuel femmes 51692 52 764
Formation

% de la masse salariale 3,89 % 3,46 %
Nombre de jours (toutes formations confondues) 3623 3527
Conditions d’hygiéne et de sécurité

Nombre de réunions du CHSCT (au cours de I'année) 14 12
CEuvres sociales (en EUR)

Contribution au financement du comité d’entreprise 1423091 1309 334

1.4. Rémunérations versées a |I'organe
exécutif et aux personnes dont
les activités professionnelles
ont une incidence significative
sur le profil de risque de I'entreprise

Le dispositif mis en place au sein du groupe prévoit que le comité des
nominations et des rémunérations de Dexia SA™ prépare I'ensemble
des points relatifs a la politique de rémunération. Ses propositions
sont soumises au conseil d’administration de Dexia SA qui décide
des mesures adéquates. La politique de rémunération ainsi validée
est soumise au conseil d'administration de Dexia Crédit Local pour
approbation.

Dexia définit sa politique de rémunération avec la volonté de respecter
trois principes clés. La politique de rémunération doit étre :

» conforme aux pratiques de marché adaptées;
° transparente;
» conforme aux réglementations.

Cette approche concerne les rémunérations fixes (non liées a la per-
formance) et variables? (liées a la performance) dont les principes
généraux sont applicables a I'ensemble des collaborateurs. Parmi ces
principes figurent I'alignement sur le risque des politiques et pratiques
en matiére de rémunération avec notamment la recherche d'un équi-
libre entre rémunération fixe et rémunération variable n’encourageant

(1) Lors de sa réunion du 27 novembre 2009, le conseil d’administration de Dexia Crédit Local a décidé de ne pas constituer de comité spécifique au niveau de la société, conformé-
ment aux dispositions de ['article L511-41-1 A du Code monétaire et financier, les fonctions qui seraient dévolues au comité des rémunérations de Dexia Crédit Local seront exercées
par le comité des nominations et des rémunérations de Dexia SA. Ce dernier informera le conseil d’administration de Dexia Crédit Local de celles de ses décisions qui sont susceptibles

d‘avoir un effet sur les rémunérations au sein de Dexia Crédit Local.

(2) Dans le contexte de la restructuration du groupe et des engagements liés & la garantie des Ftats, aucune part variable ne sera versée pour 2011 & la population de Dexia Crédit

Local en France.
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pas une prise de risque excessive ainsi que la détermination de disposi-
tifs permettant d'apprécier le lien entre performance et rémunération
variable.

Des dispositions particulieres sont applicables a une population spé-
cifiquement identifiée en raison de ses missions de nature a impacter
le profil de risque du groupe Dexia.

Il s'agit principalement des membres des comités de direction et
exécutif des principales entités du groupe Dexia, dont Dexia Crédit
Local, ainsi que des collaborateurs dont la rémunération totale excéde
EUR 350000 par an ou dont la rémunération variable octroyée au
cours d'une année dépasse 100 % de la rémunération fixe annuelle.

La rémunération variable n‘excédera pas un multiple de la rému-
nération fixe dépendant de la catégorie a laquelle le collaborateur
appartient.

Le paiement d'une partie de la rémunération variable sera différé et
subordonné a la réalisation de conditions (dont un maintien du niveau
de performances) a réaliser sur trois ans (a compter de I'année qui
suit I'octroi). La partie différée de la rémunération variable s'élévera
en principe a 40 %. Elle correspondra a des taux allant de 50 % a
70% selon des seuils définis pour les rémunérations variables excé-
dant EUR 700000.

La rémunération variable sera payée en partie (a hauteur de 50 %
maximum) en especes et en partie sous la forme d'instruments equity
linked (titres représentatifs du capital ou instruments inspirés des
hybrides Tier 7 au sens de la directive CRD 3, au choix du bénéficiaire),
lesquels feront I'objet d'une période de rétention d'un an maximum.

Dans le respect des dispositions légales et contractuelles existantes, les
indemnités de départ octroyées conventionnellement a un dirigeant
ou professionnel de marché n’excederont en principe pas douze mois
de rémunération fixe et variable (voire 18 mois dans des circonstances
particulieres). Leur paiement pourra par ailleurs étre subordonné a une
condition de performance.

1.5. Evolution organisationnelle
et responsabilite sociale

NOUVELLE ORGANISATION

Le premier semestre 2011 a été marqué par le déploiement de la troi-
sieme et derniére phase du plan de transformation du groupe Dexia
avec trois objectifs principaux :

¢ le recentrage géographique de I'activité sur le marché francais tout
en préservant des activités de niche en Amérique du Nord et au
Royaume-Uni;

¢ la généralisation du systéeme directif induisant un changement de
la gouvernance des filieres Operations & IT, Ressources humaines et
Communication en vue de réaliser des synergies entre les différentes
parties du groupe;

e la simplification de la structure hiérarchique de TFM (Treasury
and Financial Markets) au niveau du groupe afin d’améliorer |'effi-
cacité de la gouvernance.
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Ce plan de transformation impacte I'emploi de facon limitée compte
tenu de la forte proportion de postes vacants dans I'entreprise et du
calendrier de mise en ceuvre qui s'étend jusque fin 2013.

Il prévoit la suppression de 82 postes dont 64 vacants ainsi que
32 transferts d’une direction a une autre ou entre les deux entités
Dexia Crédit Local et Dexia SA. Il prévoit également la création de
sept postes dont six au sein de la filiere Finances. L'entreprise Dexia
Crédit Local a fait le choix de rechercher, a travers une démarche de
gestion prévisionnelle des emplois et des compétences, les solutions
permettant de repositionner les collaborateurs concernés par les sup-
pressions de poste.

ACCORDS ET ACTIONS POUR LA GESTION
DES EMPLOIS

La direction et I'ensemble des organisations syndicales ont signé,
le 27 janvier 2011, un accord qui reflete la volonté des parties de
préserver I'emploi par une gestion prévisionnelle de I'emploi et des
compétences et par la mise en ceuvre d'un mode opératoire visant a
encadrer les mobilités et les repositionnements nécessaires pour les
collaborateurs concernés par des suppressions ou transferts de poste.

Cet accord prévoit ainsi une démarche compléte d’accompagnement
des mobilités des collaborateurs : information sur le dispositif, accés
aux postes disponibles, identification des profils, des compétences et
des souhaits des collaborateurs, mise en place de formations néces-
saires, suivi dans le nouveau poste.

L'objet de cet accord est de repositionner les collaborateurs dans un
projet professionnel motivant afin de ne pas recourir a un nouveau
plan de sauvegarde de I'emploi et ainsi conserver et développer les
talents dans I'entreprise.

Des négociations relatives a l'intéressement et a la participation se
sont tenues au cours du second trimestre 2011, I'accord d'intéresse-
ment ayant été conclu en 2008 pour 3 ans et I'accord de participation
ayant été conclu uniquement pour I'exercice 2010, il convenait de
renégocier ces 2 accords.

Un accord d'intéressement sur 3 ans a donc été renégocié a savoir
pour les exercices 2011, 2012 et 2013. Un accord de participation a,
quant a lui, été conclu uniquement pour I'exercice 2011 avec la mise
en place de la formule légale de participation et non plus, comme
par le passé, d'une formule dérogatoire basée sur le résultat net part
du groupe.

En 2010, un PERCO (Plan d’Epargne Retraite Collectif) avait été mis en
place permettant ainsi de placer les sommes issues de I'intéressement
et de la participation dans ce plan d'épargne en complément des
autres possibilités, avec un abondement de I'entreprise a hauteur de
100 % des sommes versées dans la limite d'un plafond de EUR 500
par collaborateur. La direction a pris I'engagement de conserver une
partie du budget alloué a I'intéressement et a la participation pour
porter ce plafond de EUR 500 a EUR 1000 a partir du 1° janvier 2012.

De surcroft, conformément a la loi n°® 2010 — 1330 du 9 novembre
2011 portant réforme des retraites visant a élargir les sources d’ali-
mentation des plans d'épargne pour la retraite afin de favoriser leur
développement, les salariés peuvent dorénavant verser sur le PERCO
des sommes correspondant a des jours de repos non pris. Cette affec-
tation est admise dans la limite de 5 jours par an.



Les jours de repos ne se limitent pas aux jours de congés payés : les
jours de réduction du temps de travail, les jours de récupération, les
jours exceptionnels semestriels et les jours de fractionnement peuvent
étre affectés au PERCO. Le congé annuel ne peut étre affecté que
pour sa durée excédant 24 jours ouvrables. Un accord a été signé sur
cette possibilité d'affectation des jours de repos non pris au PERCO
en date du 26 septembre 2011.

Enfin, au cours du dernier trimestre 2011, un accord sur I'emploi des
seniors a été signé en date du 21 octobre 2011. Cet accord fait suite
au plan d'action unilatéral qu'avait mis en place la direction dans I'en-
treprise depuis le 1*" janvier 2010. Conscient que les salariés seniors
sont un atout pour le collectif de travail en termes d'expérience et
de savoir-faire, de mémoire d’entreprise et de complémentarité des
équipes, la direction a souhaité poursuivre sa démarche en matiere
d’emploi des seniors. Cet accord prévoit un ensemble de mesures
en faveur du maintien dans I'emploi des seniors qui se déclinera
sur 3 ans. Il comporte également des engagements de la direction
en termes de recrutement de salariés seniors au sein de I'entre-
prise puisqu’elle s'engage a atteindre un niveau de recrutement de
nouveaux collaborateurs d'au moins 50 ans a hauteur de 3 % des
volumes de ses recrutements.

2011 a également été I'année de renégociation de l'accord relatif
a I'égalité professionnelle entre les femmes et les hommes, I'accord
signé le 24 juillet 2008 étant arrivé a son terme. Les discussions sur ce
theme devraient aboutir au cours du premier semestre 2012.

2. Développement durable
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MESURES STRUCTURELLES ANNONCEES
LES 19 ET 20 OCTOBRE 2011

Dans le contexte de dégradation continue de sa situation de liquidité
a partir de I'été 2011, le groupe Dexia a annoncé les 19 et 20 octobre
2011 une série de mesures impactant profondément sa structure. Ces
mesures prévoient en particulier un protocole de négociation entre
Dexia, la Caisse des Dépots et La Banque Postale dans le domaine
du financement des collectivités locales francaises. Il comprend deux
volets principaux :

 la mise en place d'une co-entreprise entre La Banque Postale et la
Caisse des Dépots, qui commercialisera des financements nouveaux
au bénéfice des collectivités locales;

la création d'un nouvel établissement de crédit qui sera détenu par
I'Etat francais, la Caisse des Dépots, Dexia Crédit Local et La Banque
Postale. Ce nouvel établissement de crédit sera la maison mére de
Dexia Municipal Agency, société de crédit foncier dédiée au finan-
cement du secteur public local, qu'il détiendra a 100 % et dont il
assurera la gestion. Il gérera également la plate-forme industrielle
au service de Dexia Municipal Agency et de certaines activités de la
co-entreprise et du groupe Dexia. Les préts éligibles octroyés par la
co-entreprise seront refinancés par Dexia Municipal Agency.

La finalisation des discussions et la mise en ceuvre du nouveau schéma
s'inscrit dans la durée. A ce stade, le projet industriel n'étant pas
suffisamment abouti, il n‘est pas possible d’établir une quelconque
projection en termes d’emploi.

Le présent texte est une synthése de la politique de Dexia Crédit Local en matiere de développement durable pour I'année 2011, conformément
aux exigences des articles R. 225-104 et R. 225-105 du Code de commerce, en application de l'article L. 225-102-1 du Code de commerce.

2.1. Engagements et adhésions a des initiatives internationales et nationales

Les valeurs de Dexia Crédit Local au regard du développement durable s'illustrent notamment au travers de son implication dans trois programmes

des Nations Unies.

Programme

Obijectifs

«Déclaration des institutions financiéres sur I'environnement
et le développement durable» du Programme des Nations
Unies pour I"'Environnement (PNUE).

La « Déclaration des institutions financiéres sur I’'environnement et le déve-
loppement durable » a pour objectif de favoriser I'engagement des entre-
prises bancaires et des organismes financiers en faveur du développement
durable, notamment dans sa composante environnementale.

«Pacte mondial des Nations Unies» (Global Compact)

Lancé en juillet 2000 et placé sous l'autorité directe du secrétaire géné-
ral des Nations Unies, le « Pacte mondial des Nations Unies» fédére des
entreprises qui s'engagent a mettre en ceuvre I'objectif du «développe-
ment durable » sur la base de dix principes dans les domaines des droits de
I'’homme, des normes du travail, de I’environnement et de la lutte contre
la corruption.

«Déclaration des institutions financiéres sur le changement
climatique » du Programme des Nations Unies pour I'"Environ-
nement (PNUE).

Lancée en juin 2007, a la veille du sommet du G8 de Potsdam, la « Décla-
ration des institutions financieres sur le changement climatique» est le
premier engagement global du secteur financier sur cette problématique.
Les entreprises signataires reconnaissent I'impact des activités humaines
sur le changement climatique et s'engagent a intégrer cet enjeu dans leurs
prises de décision au quotidien.
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En 2011, Dexia Crédit Local a décliné ces engagements par la mise en ceuvre d'actions concrétes :

Engagements pris par Dexia Crédit Local dans le cadre
de la «Déclaration des institutions financieres sur le
changement climatique »

Actions engagées par Dexia Crédit Local en 2011

Développer la connaissance et la compréhension
des risques et opportunités associés au changement
climatique.

¢ Fondateur et partenaire depuis 2003 des Rubans du développement
durable qui ont distingué en 2011 sept nouvelles collectivités territo-
riales pour leurs politiques globales et concretes de développement
durable et reconduit le label de onze collectivités territoriales déja
récompensées en 2010.

Assister les clients dans la gestion des risques et des
opportunités liés au changement climatique en évaluant
leur exposition et en fournissant des produits et des ser-
vices qui améliorent leur capacité d'adaptation.

e Déploiement d’outils d'aide a la décision technique et financiére
pour la rénovation thermique des batiments tertiaires publics et des
logements sociaux.

e En matiére de location longue durée, offre «Zéro CO,» qui
intégre, outre un diagnostic de la flotte, une proposition de scéna-
rios de remplacement, la possibilité de formation a I'éco-conduite et
la compensation des émissions de CO, des véhicules, pour les clients
du secteur public.

¢ Déploiement d'un plan de financement HQEE avec la BEIl pour une
enveloppe globale pluriannuelle de EUR 100 millions.

2.2. Développement durable des territoires

En 2011, Dexia Crédit Local a renforcé sa gamme de produits visant a
accompagner ses clients en matiére de développement durable autour
de deux secteurs :

LE SECTEUR DE L'ENVIRONNEMENT ET DE L'ENERGIE
a. Performance énergétique des batiments

En 2011, Dexia Crédit Local a consolidé sa démarche d'accompagne-
ment des collectivités locales et des bailleurs sociaux dans leurs projets
de rénovation énergétique du patrimoine bati. Cette offre, existante
depuis début 2009, repose sur un partenariat avec Promodul, associa-
tion regroupant des professionnels du batiment, ainsi que sur la mise
en place de financements dédiés.

Promodul a adapté pour le compte de Dexia Crédit Local un logiciel
d’audit et de simulation de travaux énergétiques qui permet aux déci-
sionnaires publics d'articuler vision technique et vision financiére, pour
les accompagner dés I'amont de leurs projets.

Dexia a également ceuvré a la mise en place de financements dédiés
adossés a des fonds de la Banque Européenne d'Investissement.

b. Energies renouvelables

Dexia accompagne depuis de nombreuses années les collectivités
locales dans le développement de leurs projets photovoltaiques.
En 2011, dans la lignée du Grenelle de I'Environnement, Dexia a
développé une offre innovante de financement en crédit-bail des ins-
tallations photovoltaiques. Cette offre « packagée » permet au client,
grace aux partenaires techniques de Dexia, de bénéficier, en sus du
financement, de l'installation, de la maintenance et de la facturation
de I'électricité vendue. Cette solution globale est présentée aux per-
sonnes publiques depuis juillet 2011.

Dexia Crédit Local a poursuivi en 2011 le développement de son por-

tefeuille de projets de production d'électricité d'origine renouvelable.
Quatre projets éoliens pour un total de 924MW ont été réalisés en
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Les enveloppes BEI

Depuis 2006, Dexia Crédit Local distribue des enveloppes de
financements adossées a des fonds de la Banque Européenne
d’Investissement (BEI). Tournées vers le développement du-
rable des territoires, ces enveloppes concernent les projets de
rénovation urbaine des collectivités locales dans le cadre de
I’ANRU (Agence nationale de rénovation urbaine).

Depuis 2010, Dexia et la BEl ont travaillé ensemble a
une nouvelle enveloppe de EUR 100 millions dédiée
aux projets de rénovation énergétique des collectivités
locales visant des normes énergétiques supérieures aux
standards en vigueur. Cette enveloppe a été commercialisée
pour la premiére fois en 2011. Elle est consommée a plus de
77 % au 31 décembre 2011, avec un effet de levier ayant
permis la réalisation de pres de EUR 250 millions d'inves-
tissements. Parmi les projets phare, il convient de signaler
la créche municipale de Ille Seguin & Boulogne-Billancourt
(EUR 7 millions) répondant aux critéres TPHE (Trés Haute
Performance Energétique), les ateliers municipaux du Havre
(EUR 8,5 millions) a basse consommation d’'énergie ou les
nouveaux batiments administratifs du conseil général du
Loiret (EUR 17 millions) répondant a la norme HQE.

tant que chef de file ou co-chefs de file dont Global Tech 1 Off-
shore Wind, le plus important réalisé a ce jour (400 MW) et Meerwind
(288 MW), tous deux en mer du nord allemande. Six projets photo-
voltaiques ont été finalisés pour un total de 97 MW en France, aux
Etats-Unis ainsi qu’en Italie ou Dexia Crediop, en qualité de Mandated
Lead Arranger (MLA), a conclu le financement de deux nouvelles cen-
trales solaires (Sanisio SRL et AES Solar's Project Azimuth) pour une
capacité totale installée de 38,2 MWp.

c. Transports propres
Dexia Crédit Local met a disposition de ses clients une offre de services

visant a soutenir les modes de transport propres et le renouvellement
des infrastructures de transport public.



Réduction des consommations des véhicules

En France, avec |'offre «Zéro CO,», Dexia Location Longue Durée
propose a ses clients une démarche globale de prévention (forma-
tion a I'éco-conduite), de réduction et compensation des émissions de
CO, de leur flotte, comprenant la réalisation d’un audit carbone de la
flotte et son remplacement par des véhicules propres.

Depuis le lancement de I'offre «Zéro CO,», I'émission de plus de
1000 tonnes de CO, a ainsi été évitée par I'achat et I'annulation d'un
montant de quotas équivalent.

LE SECTEUR SOCIAL

Conjointement a ses actions en matiere d’environnement et d'éco-
nomies d’énergie, Dexia Crédit Local poursuit son soutien au secteur
social, soit a travers la mise en place de partenariats, soit par la réali-
sation de montages financiers spécifiques.

a. Autonomie et vieillissement

Au cours des 30 prochaines années, le nombre de personnes de plus de
65 ans va quasiment doubler en France. Dans le parc social, un quart
des titulaires des contrats de location ont aujourd’hui plus de 60 ans.

Conscient de I'enjeu du vieillissement de la population, Dexia a
renouvelé en 2010 pour deux ans son partenariat initié en 2009
avec Vivalib, société spécialisée dans le logement adapté pour les
personnes vieillissantes. L'objectif de ce partenariat est le maintien
des seniors a domicile grace a un nouveau concept d’habitat rési-
dentiel pour personnes agées. Cette offre est proposée aux bailleurs
sociaux soit sous la forme d'un démembrement de propriété dont ils
ne financent que I'usufruit locatif ce qui leur permet de limiter leur
consommation de fonds propres, des investisseurs institutionnels ou
privés se portant acquéreurs de la nue-propriété, soit sous une forme
plus classique, sans démembrement. Dexia accompagne Vivalib grace
au financement en PLS (Préts Locatifs Sociaux) des opérations. Vivalib
a prés de 1000 logements en cours de construction au 31/12/2011.

CESU Domiserve

En 2011, Domiserve a poursuivi son engagement en faveur
de I'optimisation des politiques d'action sociale et d'aide a la
personne. Par le biais de I’APECESU (association profession-
nelle des émetteurs de CESU), dont elle assure la présidence,
Domiserve a contribué activement au débat sur la réforme
de la dépendance, mettant en avant I'intérét du CESU préfi-
nancé pour le versement de I'’APA ou de la PCH.

D’'un point de vue opérationnel, Domiserve accompagne
aujourd’hui sept conseils généraux dans un dispositif CESU,
soit trois de plus qu’en 2010.

Domiserve a en outre développé en 2011 une offre de télé-
gestion permettant un suivi a distance de la réalisation des
prestations.

b. Aide aux personnes en situation de handicap

Dexia Crédit Local via sa filiale Dexia DS Services se mobilise pour
favoriser I'intégration et le maintien dans I'emploi des personnes en
situation de handicap au sein des collectivités locales. Dexia propose
une démarche d’accompagnement sur mesure spécifiguement concue
pour le secteur public local en trois étapes :
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e réalisation d'un «diagnostic emploi handicap» permettant de
définir les enjeux et les résultats a atteindre en matiére de recru-
tement, de maintien ou d’insertion des personnes handicapées, de
sous-traitance et d'accessibilité des locaux;

* mise en place d'actions d’amélioration concretes;

* suivi et évaluation de la démarche.

2.3. Engagement citoyen

Dans le cadre de sa Fondation créée en 1993, Dexia Crédit Local
conduit des programmes afin de promouvoir I'esprit citoyen auprés
des jeunes gens les plus en difficulté d'insertion, ceux des banlieues
défavorisées et des territoires ruraux en crise.

Pres d'un million de jeunes gens sont suivis chaque année par les
missions locales chargées de I'insertion sociale et professionnelle des
jeunes. Répartis sur I'ensemble du territoire, 7000 conseillers aident
ces jeunes gens a surmonter leurs difficultés et leur apportent un appui
dans leur recherche d’emploi ainsi que dans leurs démarches d'acces
a la formation, a la santé, au logement, aux droits et a la citoyenneté.

APPEL A PROJETS «SOLIDARITE, CITOYENNETE
ET CULTURE DANS VOS COMMUNES »

En 2011, la Fondation d’entreprise Dexia France a lancé un appel
a projets intitulé «Solidarité, citoyenneté et culture dans vos com-
munes». L'objectif était d'encourager les jeunes en recherche
d’emploi, accompagnés par les missions locales, a étre des citoyens
actifs dans leur commune en proposant des actions concrétes en
matiere de solidarité, de citoyenneté et de culture. 91 missions locales
ont présenté des projets parmi les 400 réparties dans toute la France
qui accompagnent au quotidien plus d'un million de jeunes. Le jury
de la Fondation, composé de salariés volontaires de Dexia et de repré-
sentants des missions locales, a retenu 41 projets particuliérement
exemplaires visant a mobiliser pres de 5000 jeunes dans des zones
aussi bien urbaines que rurales.

Parmi les 41 lauréats, de nombreux projets portent sur la citoyenneté
tels qu'a Bayonne, ou les jeunes organisent un référendum intitulé
«En 2012, allez-vous faire entendre votre voix?»; au Mans, une
campagne est menée par les jeunes sur le theme «Je vote, donc je
suis». Dans le domaine de la solidarité, a Brest, les jeunes mettent
en place des chantiers d'entraide pour des personnes mal-logées; a
Auxerre, une collecte de manuels scolaires a été organisée en faveur
des enfants de la Cote-d'Ivoire. Un projet éco-citoyen a été primé a
Perpignan. Il va permettre aux jeunes de réaliser une étude sur les ini-
tiatives menées en matiere d'éco-citoyenneté en Europe en proposant
de les transférer localement.

ECOLE DE LA CITOYENNETE

L'Ecole de la citoyenneté a été créée en 2007 par la Fondation d'en-
treprise Dexia France et le Conseil National des Missions Locales. Le
programme pédagogique concilie deux exigences : former les jeunes aux
valeurs de notre démocratie et les amener a une culture de dialogue. En
2011, huit sessions de formation d'une semaine ont été organisées pour
une centaine de jeunes gens résidant en zone urbaine et rurale afin de
les aider a s'approprier les principes de la citoyenneté, a débattre des pro-
blématiques qu'ils vivent au quotidien et a découvrir la démocratie. Cette
école a été |'occasion pour eux d'échanger sur I'engagement citoyen.
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Informations sociales et environnementales

Le 17 juin 2011, a la Cité de I'architecture et du patrimoine a Paris, la
Fondation a organisé le premier rassemblement des jeunes de I'Ecole
de la citoyenneté avec la présence notamment du ministre de la Ville,
Maurice Leroy. Les 350 jeunes participants ont présenté un manifeste
aux élus locaux avec des propositions tres concrétes dans le domaine
du développement durable.

MECENAT DE COMPETENCE

La Fondation d’entreprise Dexia France a mis en place un systéme qui
donne la possibilité aux collaborateurs de la banque et de I'assurance
de consacrer deux heures par mois sur leur temps et leur lieu de travail
au parrainage de jeunes de missions locales.

En 2011, preés de 50 collaborateurs de Dexia Crédit Local et de Dexia
Sofaxis ont parrainé des jeunes en recherche d’emploi.

Dexia Crédit Local est I'une des premiéeres entreprises a avoir intégré
le mécénat de compétence dans sa politique sociale.

2.4. Gestion des impacts
environnementaux directs

Dans le cadre de sa politique de gestion des impacts environnemen-
taux directs, Dexia Crédit Local a pour principal objectif la maitrise
des émissions de CO, issues des consommations d'énergie de ses
batiments et des déplacements professionnels de ses collaborateurs :

* consommations d'énergie
En France, Dexia Crédit Local alimente depuis le 1° janvier 2008 a
100 % en électricité verte ses principaux batiments. Dexia Sofaxis
dispose en outre d’une installation de 105m? de panneaux photo-
voltaiques intégrés a ses batiments qui ont produit 15300kWh
d'électricité en 2011. En ltalie, le siege de Dexia Crediop utilise
également de I'électricité verte;

optimisation des déplacements professionnels

Le recours a la visioconférence a été renforcé depuis 2008 grace a
la mise en place de cing dispositifs de visioconférence dans la tour
Dexia a la Défense, dont un dispositif mobile, et deux dispositifs
dans le batiment de Dexia Crediop a Rome;
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» Dexia s'engage sur le terrain des déplacements domicile-travail de
ses collaborateurs :

chez Dexia Crediop, une prise en charge partielle de ces dépenses
a été mise en place depuis 2007. Dexia Crediop a également
procédé a la formalisation de sa politique de déplacements pro-
fessionnels. D'autres mesures concretes ont été prises, comme la
création d'un parking pour bicyclettes au siége de Dexia Crediop
ainsi que la participation a I'European Mobility Week ;

— Dexia Crédit Local prend en charge 60 % de I'abonnement aux
transports en commun des salariés travaillant a La Défense, 50 %
dans les directions régionales;

Par ailleurs, Dexia Crédit Local poursuit une politique de réduction de
ses déchets et de gestion responsable des consommables :

* gestion des déchets et consommation de papier :

des espaces de tri sélectif des déchets sont disponibles a chaque
étage de la Tour Dexia a la Défense;

— dans le cadre de sa politique d'achats responsables et de réduc-
tion de sa consommation de papier, Dexia Crédit Local a mis en
ceuvre différentes actions relatives au type de papier utilisé telles
que la diminution du grammage du papier et la systématisation
du recours a du papier vierge recyclé, blanchi sans chlore et béné-
ficiant du label PEFC.

Démarche qualité

Dexia Crédit Local et certaines de ses filiales déploient une
démarche qualité dans le cadre de leur gestion interne et de
leurs relations avec les clients.

En 2011, la certification 1SO 9001 a été renouvelée pour
I'ensemble des activités exercées en France par Dexia Crédit
Local.

La démarche de qualité totale de Dexia Sofaxis s'appuie sur
un systéme de management et une quadruple certification :
SO 9001, ISO 14001 (Environnement), 18001 (Sécurité) et
8000 (Ethique). La démarche de management environne-
mental de Dexia Crediop est également certifiée ISO 14001.
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des mandataires sociaux

En application de I'article L. 225-102-1 du Code de commerce, figurent ci-aprés les mandats et fonctions exercés par chaque mandataire social de
Dexia Crédit Local entre le 1* janvier et le 31 décembre 2011, ainsi que les rémunérations qui leur ont été versées sur la méme période.

1. Etat des fonctions et des mandats

PRESIDENT DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

Monsieur Jean-Luc Dehaene
71 ans

Président du conseil d’administration de Dexia SA
Dexia SA — Place Rogier 11 — 1210 Bruxelles — Belgique

» Président du conseil d’administration de Dexia SA

* Vice-président du conseil d’administration de Dexia Banque Bel-
gique (jusqu’en octobre 2011)

o Administrateur de INBEV (jusqu’en avril 2011)

* Administrateur de Umicore (jusqu’en avril 2011)

» Administrateur de Lotus Bakeries (jusqu’en mai 2011)
* Administrateur de Thrombogenics

* Administrateur de Novovil

DIRECTEUR GENERAL ET ADMINISTRATEUR

Monsieur Alain Clot (depuis le 1¢" janvier 2011)
55 ans

Membre du comité de direction de Dexia SA (depuis janvier 2011)
Dexia SA — Place Rogier 11 — 1210 Bruxelles — Belgique

o Administrateur (depuis février 2011) et vice-président (depuis
avril 2011) de Dexia Crediop

 Président du conseil d'administration de Dexia Sabadell (depuis
janvier 2011)

* Représentant permanent de Dexia Crédit Local, membre de SOFCA-
GIE (depuis janvier 2011)

* Membre indépendant

o Président du conseil d’administration de Dexia Sofaxis (depuis
janvier 2011)

* Représentant permanent de Dexia Crédit Local, membre du conseil
de surveillance de Dexia Municipal Agency (depuis janvier 2011)

* Représentant permanent de Dexia Crédit Local, administrateur de
Dexia CLF Banque (depuis janvier 2011)

* Administrateur de Dexia Holdings Inc. (depuis janvier 2011)
e Administrateur de Dexia FP Holdings Inc. (depuis janvier 2011)

* Administrateur de Dexia Financial products Services LLC (depuis
janvier 2011)

o Administrateur de FSA Asset Management LLC (depuis janvier 2011)

* Administrateur de FSA Capital Markets Services LLC (depuis
janvier 2011)

* Administrateur de FSA Capital Management Services LLC (depuis
janvier 2011)

MEMBRES DU CONSEIL D'ADMINISTRATION

La Fédération Nationale des Travaux Publics

représentée par Monsieur Patrick Bernasconi’

56 ans

Président de la Fédération Nationale des Travaux Publics
3, rue de Berri — 75008 Paris

» Président de la Fédération Nationale des Travaux Publics
» Président de Bernasconi T.P.
 Président de Science et Industrie

o Président du conseil d‘administration et directeur général de
L'Immobiliere des Travaux Publics

* Administrateur de SMAVIE BTP
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* Représentant permanent de la Fédération Nationale des Travaux
Publics, membre du conseil de surveillance de BTP Banque

* Représentant permanent de la Fédération Nationale des Travaux
Publics, vice-présidente de SMA BTP

* Co-gérant de SCI Bernasconi Freres

* Associé gérant de Casa Déco

° Administrateur de Chateau des Deux Rives

* Président du conseil d’administration de la SGAM BTP
La Fédération Francaise du Batiment
représentée par Monsieur Didier Ridoret

60 ans

Président de la Fédération Francaise du Batiment
33, avenue Kléber — 75016 Paris

Président de la Fédération Francaise du Batiment

Co-gérant de Elibois SARL

Co-gérant de France Menuisiers SARL

Co-gérant de Menuiseries Niortaises SARL

Directeur général délégué de Ridoret Menuiserie SA

Co-gérant de Roche Alu SARL

Co-gérant de Roche France SARL

Co-gérant de Roche PVC SARL

Directeur général de SAG SAS

Co-gérant de Pont de la Reine SCI

Vice-président du conseil de surveillance de BTP Banque SA

Représentant permanent de la Fédération Francaise du Batiment,
administrateur, membre du Comité directeur de I'Union des caisses
de France du réseau Congés intempérie du BTP

Représentant permanent de la Fédération Francaise du Batiment,
censeur de ECOFI Investissements SA

Représentant permanent de la Fédération Francaise du Batiment,
vice-présidente de SMA BTP

Représentant permanent de la Fédération Francaise du Batiment,
vice-présidente de SMAVIE BTP

Co-gérant de DIFRAHEL

Président du conseil d'administration de la SICAV BTP Obligations

» Censeur de la SICAV BTP Associations

* Membre indépendant
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e Censeur de la SICAV BTP Rendements

o Administrateur de la Société de Groupe d'Assurance Mutuelle du
Batiment et des Travaux Publics (SGAM BTP)

» Président du conseil de surveillance de la Caisse de Garantie Immo-
biliere du Batiment (CGI Batiment)

e Président du conseil de surveillance de la Société Anonyme Générale
d’'Assurances (SAGENA) (depuis juin 2011)

Monsieur Julien Brami

37 ans

Caisse des Dépots — 56, rue de Lille — 75007 Paris

* Membre du conseil d’administration de CDC Entreprises

* Membre du conseil d’administration du Fonds de Garantie des
Assurances Obligatoires de Dommages (FGAO)

o Administrateur d'EGIS Projects SA (depuis juillet 2011)

¢ Administrateur de CDC Climat (depuis juillet 2011)

* Représentant de la Caisse des Dépdts au conseil d'administration
de CDC Infrastructure

Monsieur Jean-Pierre Brunel”

68 ans

21, rue Auguste Bosc — Résidence Parc des Cedres — Esc C — 30900
Nimes

o Administrateur de Services Conseil Expertises Territoires (jusqu’en
juin 2011)

» Président du conseil d'administration de la SA d’'HLM Le Nouveau
Logis - Centre Limousin (jusqu’en juin 2011)

* Gérant de Tradanimes

Monsieur Philippe Duron®
(administrateur jusqu’au 12 mai 2011)
64 ans

Député du Calvados — Maire de Caen
Esplanade Jean-Marie Louvel — 14027 Caen cedex 09

e Président du conseil d’administration de Normandie Aménagement
(SEM)

o Président du conseil d’administration de la SEM pour la gestion du
Mémorial de la Bataille de Normandie

* Président du conseil de surveillance du CHU de Caen



Monsieur Jean-Pol Henry"

68 ans

Vice-président honoraire de la chambre de représentants
118, rue de la Madeleine — 6041 Gosselies — Belgique
Monsieur Pierre Mariani

55 ans

Président du comité de direction de Dexia SA
Dexia SA — Place Rogier 11 — 1210 Bruxelles — Belgique

* Administrateur délégué de Dexia SA

» Administrateur de Dexia Banque Belgique (jusqu’en octobre 2011)
* Administrateur de Dexia BIL

* Administrateur et président du comité d'audit d'EDF

* Administrateur de DenizBank (depuis mars 2011)

Monsieur Edouard Philippe”
41 ans

Maire du Havre — Conseiller général de Seine-Maritime
Place de I'Hotel de Ville — BP 51 — 76084 Le Havre cedex

* Membre du conseil de surveillance du Grand Port Maritime du Havre
* Président du Volcan
e Président du conseil de surveillance du Groupe Hospitalier Havre

e Président du conseil d’administration du Groupe Gériatrique Desaint Jean

Monsieur Philippe Rucheton
63 ans

Membre du comité de direction de Dexia SA
Dexia SA — Place Rogier 11 — 1210 Bruxelles — Belgique

* Président du conseil de surveillance de Dexia Municipal Agency
* Administrateur de Dexia Asset Management Luxembourg

* Administrateur de DenizBank AS

* Administrateur de Dexia Holdings Inc.

* Administrateur de Dexia FP Holdings Inc.

» Administrateur de Dexia Financial Products Services LLC

e Administrateur de FSA Asset Management LLC

* Administrateur de FSA Capital Markets Services LLC

* Membre indépendant
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* Administrateur de FSA Capital Management Services LLC

» Administrateur de Dexia Insurance Belgium (jusqu’en septembre 2011)
° Administrateur de Dexia BIL

* Administrateur de Dexia Participation Belgique SA (depuis mars 2011)

* Administrateur de Bernard Controls SA (depuis octobre 2011)

Madame Francine Swiggers
59 ans

Président du comité de direction du groupe Arco
6, avenue Livingstone — 1000 Bruxelles — Belgique

e Administrateur de Dexia SA

* Administrateur de Dexia Banque SA (jusqu’en novembre 2011)
e Liquidateur d'Arcofin CVBA (depuis décembre 2011)

e Liquidateur d’'Arcopar CVBA (depuis décembre 2011)

e Liquidateur d'Arcoplus CVBA (depuis décembre 2011)

e Président du conseil d'administration d'Auxipar NV

e Président du conseil d’administration d’Interfinance CVBA
e Liquidateur d'Arcosyn BV

e Administrateur d'Aquafin NV

» Administrateur de VDK — Caisse d'Epargne

* Membre du conseil d’administration de De Warande

* Membre du conseil d’administration de Hogeschool Universiteit Brussel

Monsieur René Thissen”
65 ans

Député — conseiller communal de Waimes
23, rue de Bouhémont — 4950 Waimes — Belgique

* Administrateur du Centre Hospitalier Chrétien
o Administrateur d'Unio Bruxelles ASBL

» Président du conseil d'administration de la Société Wallonne des
Eaux

e Président du conseil d’administration de SAGIMA SA

REPRESENTANTS DU COMITE D’ENTREPRISE
Madame Isabelle Lourenco

Monsieur Pascal Cardineaud
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2. Rémunérations et engagements

2.1. Introduction

CONTEXTE REGLEMENTAIRE

La rémunération des dirigeants des entreprises du secteur financier
fait I'objet de nombreuses réglementations depuis plusieurs années.

Le conseil d'administration s'est immédiatement engagé dans le
respect de ce cadre réglementaire tel qu'il évolue sur la base des
dispositions nationales et internationales visant a renforcer le gouver-
nement d’entreprise, notamment en termes de rémunération.

Dans ce contexte, dés 2009, Dexia a méme anticipé les obligations
pesant sur le secteur financier en ce qui concerne notamment |'étale-
ment de la rémunération variable.

Dexia a mis en ceuvre une politique de rémunération globale pour
le groupe Dexia conforme a la réglementation belge, francaise et
européenne ainsi qu’aux principes applicables en matiere de saines
pratiques de rémunération.

La politique de rémunération de Dexia a été préparée par la filiere
Ressources humaines en collaboration avec les filieres Audit, Risques
et Compliance, Legal & Tax et soumise au comité des nominations et
des rémunérations de Dexia SA.

Les propositions du comité des nominations et des rémunérations ont
été soumises au conseil d’administration de Dexia SA qui a validé
la politique de rémunération du groupe. Le conseil d'administration
de Dexia Crédit Local a approuvé, pour la partie qui le concerne, la
politique de rémunération du groupe Dexia ainsi que les dispositions
applicables aux collaborateurs de Dexia Crédit Local.

La politique de rémunération et sa mise en ceuvre sont évaluées
régulierement afin d'identifier les dispositions qui requerraient une
adaptation en raison notamment de I'entrée en vigueur de nouvelles
dispositions légales ou réglementaires.

La politiqgue de rémunération applicable aux rémunérations payées a
partir de I'année 2011 énonce, d'une part, des principes généraux
applicables a I'ensemble des collaborateurs du groupe Dexia. Elle
contient, d'autre part, dans le respect du principe de proportionnalité,
des dispositions particulieres, exclusivement applicables a une popula-
tion identifiée comme étant susceptible d'impacter le profil de risque
du groupe Dexia en raison de la nature ou du niveau de ses fonctions
et/ou rémunération.

Les dispositions particulieres de la politique de rémunération — qui
s'appliquent a la direction générale, aux professionnels de marché
dont les activités professionnelles ont une incidence significative sur le
profil de risque du groupe Dexia et aux autres membres du personnel
qui, au vu de leurs revenus, sont assimilés a des preneurs de risque —
font I'objet d'une publication sur le site internet de Dexia, dans le
respect de |'arrété royal du 22 février 2011 portant approbation du
reglement du 8 février 2011 de la Commission Bancaire, Financiére
et des Assurances concernant la politique de rémunération des éta-
blissements financiers.

Conformément a la réglementation qui lui est applicable, Dexia Crédit
Local met a disposition I'information sur la politique de rémunération
et le personnel concerné de la société dans le présent rapport et sur
son site internet.

ORIENTATIONS ADOPTEES PAR LE CONSEIL
D'ADMINISTRATION CONFORMEMENT
A LA REGLEMENTATION

Compte tenu des lignes directrices notamment reprises dans |'ar-
rété royal du 22 février 2011, le conseil d'administration a revu, en
mars 2011, I'équilibre des packages de rémunération (entre la rému-
nération fixe, a savoir la rémunération non liée a performance et la
rémunération variable, a savoir la rémunération liée a la performance)
des dirigeants et du senior management du groupe.

A cette fin, une prime trimestrielle de fonction a été introduite dans le
salaire fixe. Cette décision a été appliquée aux rémunérations octroyées
au titre de I'année 2011 dans le respect des principes décidés au
moment de I'octroi de primes de fonction au titre de I'année 2010 et
tels que décrits dans le rapport de rémunération relatif a cet exercice.

Afin de ne pas encourager une prise de risque excessive et de permettre
une politique d'octroi de rémunération variable suffisamment flexible,
des ratios maxima a respecter entre rémunération fixe et variable ont
été imposés par la politique de rémunération du groupe Dexia. Ce ratio
maximal pour tous les membres du comité de direction a été fixé a 1,5
par décision du conseil d'administration du 18 mars 2011.

Cette révision vise a réduire I'incitation excessive a la prise de risque
que peut revétir le recours a une rémunération variable trop impor-
tante par rapport a la rémunération fixe.

Elle permet, également, sans augmentation des colts, de réduire sen-
siblement I'amplitude de la rémunération variable tout en maintenant
un package compétitif pour les dirigeants du groupe.

2.2. Rémunération des membres
du comité de direction?®

PROCEDURE

La rémunération des membres du comité de direction de Dexia SA,
dont celle du directeur général de Dexia Crédit Local, est fixée par le
conseil d’administration de Dexia SA sur proposition du comité des
nominations et des rémunérations.

Le comité des nominations et des rémunérations analyse les niveaux
de rémunération des membres du comité de direction au regard des
rémunérations appliquées au sein d'autres entreprises du secteur.

Dans ce cadre, des cabinets de conseil en rémunération sont consultés
pour obtenir des informations sur les évolutions des salaires sur le
marché du travail dans le secteur financier.

(1) Arrété royal portant approbation du reglement de la Commission Bancaire, Financiére et des Assurances du 8 février 2011 concernant la politique de rémunération des établissements financiers.
(2) Ce terme est utilisé dans la présente section au sens des membres du comité de direction de Dexia SA, dont certains sont administrateurs de Dexia Crédit Local.
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Afin d'offrir des rémunérations alignées sur le marché, le comité des
nominations et des rémunérations sollicite tous les deux ans une étude
de benchmarking. Pour I'année 2011, cette étude a été réalisée en fin
2010 avec I'appui de Towers Watson, consultant externe spécialisé.

Le comité des nominations et des rémunérations détermine le groupe
de référence des entreprises a inclure dans le benchmark ainsi que le
positionnement de Dexia vis-a-vis de ce groupe de référence.

A I'occasion de I'analyse de ce benchmark, le comité des nominations
et des rémunérations propose, pour ce qui concerne les membres du
comité de direction de Dexia SA, au conseil d’administration, les éven-
tuelles augmentations de rémunération fixe ainsi que, le cas échéant,
I'ajustement des amplitudes de rémunération variable et toutes les
modifications justifiées par I'évolution du marché.

'année ou le comité des nominations et des rémunérations ne requiert
pas de benchmark, il est informé par son conseiller externe (spécialisé en
rémunération) de I'évolution du marché de la rémunération des dirigeants.

REMUNERATION FIXE ET VARIABLE

La rémunération des membres du comité de direction est composée
d’une partie fixe (non liée a la performance) et d'une partie variable.

La rémunération variable est liée a la performance. Elle est limitée a
maximum 1,5 fois la rémunération fixe et répartie sur au moins 3 ans.

Les performances des membres du comité de direction sont évaluées
au regard d'objectifs quantitatifs et qualitatifs, axés autour de trois
domaines. Un contrat de management est conclu individuellement
avec chaque membre du comité de direction en vue de constater les
objectifs fixés autour de ces trois domaines, a savoir :

* les compétences business, liées a I'accomplissement d'objectifs
quantitatifs et qualitatifs;

e les résultats financiers ou budgétaires du groupe et du business concerné;

* les compétences liées aux ressources humaines, en ce compris les com-
pétences managériales. L'évaluation des performances réalisées dans ce
dernier domaine peut étre effectuée sur la base de plusieurs critéres
parmi lesquels le réle dans la mise en ceuvre des réorganisations envi-
sagées et la participation a la rétention des collaborateurs clés.

La loi et la politique de rémunération de Dexia permettent d'ajuster la
rémunération variable différée non encore acquise.

En outre, en cas de fraude constatée postérieurement a I'attribution
d’une rémunération variable ainsi que dans I'hypothese ou des rému-
nérations variables auraient été octroyées sur la base d'informations
intentionnellement erronées, la politique de rémunération du groupe
Dexia prévoit la possibilité de ne pas verser les parties différées non
encore payées de la rémunération variable et de prendre les mesures
nécessaires pour récupérer la partie de la rémunération variable dont
le paiement aurait déja été exécuté.

La rémunération fixe et variable des membres du comité de direction
constitue un ensemble dont est déduit, sauf décision contraire du conseil
d'administration sur proposition du comité des nominations et des rémuné-
rations, tout jeton de présence ou tantiéme payé a un membre du comité
de direction par une société du groupe Dexia ou par une société tierce dans
laquelle un mandat est exercé au nom et pour compte de Dexia.
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REMUNERATION AU TITRE DE L'ANNEE 2011
a. Rémunération fixe au titre de I'année 2011

La rémunération fixe est, depuis I'année 2010, composée d'une rému-
nération de base et une prime de fonction versée trimestriellement.

Rémunération de base au titre de I'année 2011

La rémunération de base!” est déterminée en considération de la
nature et de l'importance des responsabilités exercées par chacun
(et en tenant compte des références de marché pour des postes de
dimension comparable).

Tableaux de synthese des rémunérations de base et avantages

Rémunération Frais de

fixe versée X . Voiture™
(en EUR) en 2011 représentation
Pierre Mariani 1000 000 6324 3181
Rémunération de base Autres
(en EUR) versée en 2011 avantages®?
Alain Clot 500 000 4 066
Philippe Rucheton 500 000 8563

(1) Le montant correspond a l'avantage fiscal lié a la mise a disposition d'une
voiture de fonction pouvant étre utilisée a des fins privées.

(2) Ce montant comprend les indemnités forfaitaires annuelles pour frais de repré-
sentation et I'avantage fiscal lié & la mise a disposition d’un véhicule de fonction
pouvant étre utilisé également a fins privées, dont bénéficie chacun des membres
du comité de direction.

Prime de fonction au titre de I'année 2011

(en EUR)

Pierre Mariani 200 000
Alain Clot 100 000
Philippe Rucheton 100 000

b. Rémunération variable au titre de I'année 2011

Compte tenu des résultats pour I'année 2011, le conseil d’administra-
tion de Dexia SA, sur proposition du comité des nominations et des
rémunérations, a accepté la proposition du comité de direction de
ne percevoir aucune rémunération variable au titre de I'année 2011.

Tableau comparatif des rémunérations
variables 2010 vs 2011

fen EUR) 200 [T

Pierre Mariani 600 000 0
Alain Clot N/A 0
Philippe Rucheton 200 000 0
TOTAL 800 000 0

Les montants repris dans ce tableau sont, conformément a la politique
de rémunération de Dexia, payés de maniere étalée, conformément
aux principes décrits ci-apres.

PARTIE ETALEE DE LA REMUNERATION VARIABLE
2010 DUE EN 2012

Nous nous référons a la page 60 et suivantes du rapport annuel 2010 pour
I'explication des principes d'étalement de la rémunération variable 2010.

(1) La rémunération de base n'inclut pas les jetons de présence liés au mandat d'administrateur au sein de DenizBank, lesquels s'élévent respectivement a EUR 30 689 en ce qui

concerne Philippe Rucheton et & EUR 23 166 en ce qui concerne Pierre Mariani.
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Par ailleurs, conformément aux engagements pris par Dexia dans le
cadre de la Convention de garantie autonome conclue avec les Etats
belges et francais et aussi longtemps que des obligations garanties
existent ou sont susceptibles d’'étre émises, et sauf accord des Etats,
Dexia ne procédera a :

* Aucune attribution d‘options de souscription ou d’'achat d’actions
ou d'actions gratuites, ou

e Aucune attribution ou versement d’éléments de rémunération
variable, d'indemnités et d'avantages indexés sur la performance,
ainsi que de rémunérations différées au bénéfice des personnes

Dans le méme esprit, Dexia s'est engagée a suspendre jusqu’a décision
finale de la Commission européenne le paiement de la part variable
de la rémunération des membres du comité de direction de Dexia.

Le conseil d'administration, sur proposition du comité des nomina-
tions et des rémunérations a accepté la proposition du comité de
direction et a décidé de faire usage de la possibilité de réduire a poste-
riori les parties différées de la rémunération variable. La partie différée
de la rémunération variable 2010 en espéces ainsi que la partie de la
rémunération variable différée sous la forme d'instruments avec une
période de rétention d'un an (octroi en 2012 et paiement en 2013)
ne seront pas octroyées en 2012.

suivantes : président du conseil d’administration, administrateur(s)
délégué(s) et membres du conseil d’administration.

Montants Montants Montants Montants TOTAL
en ibérables en ibérables en ibérables en ibérables en
(en EUR) libérabl 2011 libérabl 2012 libérabl 2013 libérabl 2014
+ 8 Cash 180 000 40 000 40 000 40 000 300.000
=] Valeur initiale
Qv ) o Instrument* 180 000 40 000 40 000 40 000 300.000
Q. 5 Pierre Mariani
D"g ) Cash 180 000 0
Eo) Valeur liquidée
Instrument* 180 000 0
Cash N/A - - - -
Valeur initiale
Instrument* N/A - - - -
Alain Clot
Cash N/A - - - -
Valeur liquidée
Instrument* N/A
Cash 60 000 13 333,33 13 333,33 13 333,34 100 000
Valeur initiale
Philippe Instrument* 60 000 13 333,33 13 333,33 13 333,34 100 000
Rucheton o Cash 60 000 0
Valeur liquidée
Instrument* 60 000 0

* La contrevaleur des instruments représentatifs du capital est libérée aprés une période de rétention de un an suivant I'acquisition définitive des droits, tel qu'il apparait dans le tableau.

PARTIE ETALEE DE LA REMUNERATION
VARIABLE 2009 DUE EN 2012

Le conseil d'administration, sur proposition du comité des nomina-
tions et des rémunérations a accepté la proposition du comité de
direction et a décidé de faire usage de la possibilité de réduire a pos-
teriori les parties différées de la rémunération variable et de ne pas
octroyer la partie différée de la rémunération variable 2009 en 2012.

Nous nous référons a la page 62 et suivantes du rapport annuel
2009 pour I'explication des principes d'étalement de la rémunération
variable 2009.

Montants Montants Montants TOTAL
(en EUR) libérables en 2010 libérables en 2011 libérables en 2012
Cash 308 333 128 768 128 768 565 869
Valeur initiale
. o Instrument* - 128 768 128 768 257 536
Pierre Mariani
Cash 308 333 128 768 0 437 101
Valeur liquidée
Instrument* - 95524 0 95524
Cash N/A - - -
Valeur initiale
Instrument* N/A - - -
Alain Clot
Cash N/A - - _
Valeur liquidée
Instrument* N/A - - -
Cash 141 667 41 467 41 467 224 601
Valeur initiale
Philippe Instrument* 41 467 41 467 82934
Rucheton Cash 141 667 41 467 0 183 134
Valeur liquidée
Instrument* - 30 761 0 30761

* La contrevaleur des instruments représentatifs du capital est libérée apres une période de rétention de un an suivant I'acquisition définitive des droits, tel qu'il apparait dans le tableau.
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PENSIONS EXTRA-LEGALES

Certains membres du comité de direction bénéficient d'une pension
complémentaire extra-légale mise en place par Dexia.

Caractéristiques des plans de pension extra-légale
applicables

Plan de pension complémentaire souscrit par Dexia

au profit des membres du comité de direction sous
contrat belge apres le 31 décembre 2006

Le nouveau régime de plan de pension extra-légal pour les membres
du comité de direction sous contrat belge donne droit, au moment
de la retraite, au capital constitutif de la capitalisation de contribu-
tions annuelles. Ces dernieres représentent un pourcentage fixe d'une
rémunération annuelle fixe plafonnée.

Pierre Mariani et Philippe Rucheton bénéficient de ce plan de pension
extra-légal.

Montants payés dans le cadre de ces plans de pension
complémentaires

Les primes annuelles de EUR 963735 ont été payées en 2011 au
bénéfice des membres sous contrat belge du comité de direction
dont EUR 150959 pour Pierre Mariani et EUR 99496 pour Philippe
Rucheton.

Couverture supplémentaire déces, invalidité
permanente et frais médicaux

Des primes annuelles collectives de EUR 334127 ont été payées en
2011 au bénéfice des membres sous contrat belge du comité de direc-
tion pour une couverture supplémentaire décés, invalidité permanente
et frais de traitement médical, dont EUR 74407 pour Pierre Mariani et
EUR 65027 pour Philippe Rucheton, ventilés comme suit :

Pierre Mariani

Plans extra-légaux Capital déces, orphelins 46 001
Invalidité 28 004
Hospitalisation 402

Philippe Rucheton

Plans extra-légaux Capital déces, orphelins 50510
Invalidité 13714
Hospitalisation 803

Des primes annuelles collectives de EUR 8927 ont été payées en
2011 au bénéfice du membre sous contrat francais du comité, dont
EUR 6308 pour Alain Clot, pour les couvertures obligatoires et supplé-
mentaires déces, invalidité permanente et frais médicaux.

PLAN D'OPTIONS

Depuis son unification et pour la derniére fois en 2008, le groupe
Dexia a mis en place, chaque année, un plan d’options sur actions
au bénéfice de certains collaborateurs du groupe Dexia. Les options
émises dans le cadre de ce plan sont des droits de souscription donnant
chacun le droit d'acquérir, dans une période d’exercice limitée, une
action Dexia nouvelle a un prix d'exercice égal a la valeur de I'action
Dexia au moment de I'attribution des options.

Durant I'année 2011, aucune option n'a été exercée, venue a
échéance ou accordée aux membres du comité de direction.
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CONDITIONS RELATIVES AU DEPART
Dispositions de la politique de rémunération de Dexia

Le 18 mars 2011, le conseil d'administration, sur proposition du
comité des rémunérations et des nominations, a approuvé la politique
de rémunération du groupe Dexia. Selon cette politique, le total des
indemnités octroyées ne dépassera pas 12 mois de rémunération fixe
et variable. Le comité des nominations et des rémunérations pourra,
dans des circonstances particuliéres, proposer, sur avis motivé, au
conseil d’administration une indemnité de départ supérieure a 12 mois
mais ne dépassant pas 18 mois de rémunération fixe et variable. Une
indemnité de départ excédant 18 mois de rémunération fixe et variable
ne pourra étre convenue a titre exceptionnel que moyennant I'appro-
bation de la premiére assemblée générale ordinaire qui suit.

En outre, la convention prévoyant I'octroi d'une indemnité de départ
sera assortie d'une condition de performance en ce sens que I'indemnité
de départ conventionnelle sera réduite dans I’hypothése ou I'évaluation
des prestations du dirigeant au cours des deux années précédant la
date de rupture du contrat laisserait apparaitre une dégradation impor-
tante de ses performances. Ce, afin d'éviter que des indemnités de
départ soient octroyées de maniere a récompenser |'échec.

Ces principes seront appliqués dans le respect des accords collectifs
et des dispositions légales.

Toute convention portant sur I'octroi d'indemnités de départ qui serait
conclue avec un membre du comité de direction aprés |'adoption de la
politique de rémunération du groupe Dexia (a savoir le 18 mars 2011)
respecte(ra) les dispositions précitées.

Dispositions relatives a I'indemnité de départ
contenues dans les conventions de management
des membres du comité de direction

En cas de résiliation du contrat de Pierre Mariani par Dexia, le conseil
d’administration, sur proposition du comité des nominations et des
rémunérations, fixera I'indemnité en tenant compte des régles adop-
tées par I'’AFEP/MEDEF.

Philippe Rucheton a droit, en cas de résiliation de son contrat par Dexia
avant 65 ans, dans les douze mois d'un changement de contréle, a
une indemnité égale aux rémunérations fixes et variables correspon-
dant a une période de 18 mois, sans que cette période ne puisse
dépasser le nombre de mois séparant I'intéressé de la date a laquelle
il atteindra 65 ans et sans préjudice des regles de droit commun qui
pourraient, le cas échéant, étre applicables.

Dispositions relatives a I'indemnité de départ
contenues dans les contrats de travail des membres
du comité de direction

Alain Clot a droit, en cas de résiliation de son contrat par Dexia
pour un motif autre qu‘une faute grave, a une indemnité unique et
forfaitaire d'un montant égal aux émoluments fixes et variables cor-
respondant a une période de 12 mois. Cette indemnité pourra étre
portée a 18 mois dans I'hypothese ou la rupture interviendrait a la
suite d'un changement de controle. Ces indemnités uniques et forfai-
taires de 12 ou 18 mois seront réduites de 50 % dans I'hypothése ou
la moyenne des évaluations des parties business et individuelles sont
inférieures a 55 % sur les deux derniéres années. Dans I'hypothese
d'une moyenne des évaluations des parties business et individuelles
inférieures a 35 % sur les deux derniéres années, I'indemnité compen-
satoire de préavis sera égale a I'indemnité conventionnelle.
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2.3. Jetons de présence versés par Dexia Crédit Local

Le montant des jetons de présence des administrateurs de Dexia Crédit Local a été fixé par I'assemblée générale des actionnaires du 14 mai 2009
a EUR 225 000. Au titre de I'exercice 2011, une somme de EUR 121 500 a été versée.

Le détail des attributions tenant compte de I'assiduité est donné dans le tableau ci-apres.

Jetons de présence versés au Jetons de présence versés au
Membres du conseil titre de I'exercice 2010 titre de I'exercice 2011

Julien Brami 15000 15000
Jean-Pierre Brunel 21000? 21000?
Alain Clot - 0
Jean-Luc Dehaene 0@ (1))
Philippe Duron 12500 ()3
FFB (Didier Ridoret) 15000 15000
FNTP (Patrick Bernasconi) 21000? 21000?
Jean-Pol Henry 11250 11250%
Pierre Mariani 0 0
Philippe Rucheton 0 0
Edouard Philippe 15000 0
Francine Swiggers 15750©® 14625©®
René Thissen 11250 11250®
TOTAL 137 750 109 125

(1) Les jetons de présence revenant a Julien Brami sont, a sa demande, versés a la Caisse des Dépots et Consignations.

(2) Y compris montant versé au titre de sa participation au comité d’audit.

(3) Dexia SA a versé, a titre de jetons de présence, a Jean-Luc Dehaene au titre de ses fonctions chez Dexia SA, un montant de EUR 88000 pour I'exercice 2010. Par décision
du 12 octobre 2011, Jean-Luc Dehaene a décidé de renoncer a toute compensation en sa qualité de membre et président du conseil d'administration de Dexia SA en 2011.

(4) Philippe Duron a fait savoir qu'il ne souhaitait pas percevoir les jetons de présence au titre de I'année 2011 pour son mandat qui a expiré le 12 mai 2011.

(5) Apres retenue a la source.

(6) Y compris montant versé au titre de sa participation au comité d’audit et aprés retenue a la source.

(7) Edouard Philippe a fait savoir qu'il ne souhaitait pas percevoir de jetons de présence au titre de I'année 2011.

(8) Dexia SA a versé, a titre de jetons de présence, a Francine Swiggers au titre de ses fonctions chez Dexia SA, un montant de EUR 46 000 pour I'exercice 2010 et un montant
de EUR 72000 pour I'exercice 2011.
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1. Faits marquants de |'exercice

1.1. Une année en deux temps marquée
par le durcissement du contexte
macroéconomique

En réponse a un regain de tension sur sa liquidité au cours de I'été
2011, Dexia a engagé des opérations modifiant profondément la
structure du groupe. Ce nouveau plan est intervenu a l'issue de trois
années de restructuration intensive visant a réduire fortement le profil
de risque du groupe et a ajuster sa structure financiére.

Les événements intervenus en octobre 2011 ont constitué la charniere
d'une année en deux temps pour le groupe Dexia :

 Jusqu'a la fin du mois de juin, I'exécution du plan de restructuration
validé par la Commission européenne a progressé en ligne avec ou
au-dela des objectifs fixés : les cessions d'entités ont été réalisées
conformément au calendrier établi et les objectifs de cessions d'actifs
et de réduction du bilan ont été dépassés. En mai, dans un contexte
de durcissement du contexte économique, le groupe a annoncé sa
volonté d'accélérer sa transformation financiére, en cédant les actifs
garantis de son portefeuille Financial products et en procédant a un
ajustement a la valeur de marché d'un volant important d’autres
préts et obligations non stratégiques destinés a étre cédés.

Durant I'été, I'aggravation de la crise de la dette souveraine euro-
péenne, les incertitudes pesant sur la croissance et leurs profondes
répercussions sur les taux d'intérét ont conduit a un accroissement du
risque de refinancement du groupe Dexia. Afin de stabiliser sa situa-
tion de liquidité et de protéger ses franchises commerciales, le groupe
a donc été confronté a la nécessité d'agir trés rapidement et de
maniere résolue et a acté une nouvelle série de mesures structurelles.

Dans ce contexte, les activités de Dexia Crédit Local ont été fortement
impactées dans ses différents pays d'implantations.

1.2. Poursuite des désinvestissements
au cours du 1" semestre 2011

Au cours du premier semestre 2011, Dexia Crédit Local a poursuivi sa
politique de réduction de la taille de son bilan.

Le 31 mars, Dexia a vendu sa participation de 88,71 % dans Dexia
banka Slovensko a Penta, un groupe d'investissement basé en Europe
centrale. Cette cession anticipait I'exigence de la Commission euro-
péenne qui prévoyait la cession de Dexia banka Slovensko avant le
31 octobre 2012.

Compte tenu du contexte macroéconomique extrémement difficile
notamment au sein de la zone euro, le conseil d’administration de
Dexia a décidé, le 27 mai 2011, d'accélérer le rythme de cession des
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actifs non stratégiques en vendant USD 9,5 milliards d'actifs du por-
tefeuille Financial products couverts par la garantie des Etats belge
et francais et en procédant a un ajustement a la valeur de marché
d'autres préts et obligations de la Legacy Division destinés a étre
cédés.

Cette accélération du rythme des cessions présentait le triple mérite
d'alléger le poids de la Legacy Division, d"améliorer la liquidité et d'ac-
croftre la profitabilité récurrente du groupe tout en donnant une plus
grande visibilité aux franchises commerciales.

Les sociétés Dexia Holdings Inc. et Dexia FP Holdings Inc. ont été
déconsolidées au 1¢" avril 2011, du fait de la signature, le 30 juin 2011,
d'un contrat d'option de vente sur les titres Dexia Holdings Inc. que
détenait Dexia Crédit Local, et d'un contrat de garantie avec Dexia SA
limitant les pertes attribuables a Dexia Crédit Local a USD 1447 mil-
lions (EUR 1020 millions).

1.3. Aggravation de la crise de la dette
souveraine, pression sur la liquidité
et adoption de mesures structurelles

'aggravation de la crise de la dette souveraine européenne et les
fortes perturbations des marchés financiers qui ont prévalu depuis
I'été 2011 ont conduit a un accroissement du risque de refinancement
du groupe Dexia, en dépit de la réduction considérable de son besoin
de financement et de I'amélioration sensible de son mix de finance-
ment depuis fin 2008.

1.3.1 AGGRAVATION DE LA CRISE DE LA DETTE
SOUVERAINE ET DEPRECIATION SUR
L'EXPOSITION A LA GRECE

Au sein de la zone euro, la crise de la dette souveraine, qui s'est
amplifiée durant I'été, a trés fortement impacté le groupe. En effet,
Dexia, notamment au travers de sa filiale Dexia Crédit Local, est le
premier financier du secteur public local dans la zone euro, et ses
expositions souveraines, hier considérées comme sans risque, sont
significatives notamment en ltalie, en Gréce et au Portugal.

La situation de la Grece apparait la plus préoccupante. Le premier
plan de sauvetage annoncé en mai 2011 s'est avéré insuffisant pour
permettre un retour a davantage de sérénité. Il a donc été suivi par
I'annonce d'un deuxiéme plan de soutien, impliquant une large décote
(75 %) sur les titres souverains grecs détenus par les créanciers privés.

Considérant les incertitudes liées a la mise en ceuvre de ce plan de
soutien, Dexia Crédit Local a comptabilisé en 2011 une dépréciation
totale de EUR 2056 millions sur ses obligations d’Etat grecques et
son exposition assimilée, ce qui représente une décote de 75% sur
les EUR 2756 millions d’exposition nominale de Dexia Crédit Local au
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31 décembre 2011 et correspond a la valorisation des titres grecs sur
le marché fin décembre 2011.

En outre, Dexia Crédit Local interrompt les relations de couverture
portant sur ces actifs. Les dérivés ont été reclassés en trading géné-
rant un impact de résultat de EUR 868 millions. En conséquence,
la dépréciation totale liée a I'exposition de Dexia Crédit Local sur la
Grece s'éléve a EUR 2,94 milliards pour I'ensemble de I'année 2011.

Dexia Crédit Local a par ailleurs bénéficié, fin 2011, d'un soutien de
sa maison mere, afin de couvrir les pertes potentielles attachées aux
portefeuilles de titres grecs portés par ses filiales de refinancement
Dexia Municipal Agency et Dexia Kommunalbank Deutschland AG.
A ce titre, une créance de EUR 1934 millions est enregistrée dans les
comptes de Dexia Crédit Local et vient compenser les pertes compta-
bilisées sur ces portefeuilles dans les comptes consolidés.

De plus amples informations sur les expositions souveraines de Dexia
sont fournies dans le chapitre «Gestion des risques» du présent
rapport annuel.

1.3.2 ACCROISSEMENT DES TENSIONS
SUR LA LIQUIDITE

L'amélioration de la structure financiére du groupe Dexia et la
réduction de son besoin de liquidité ont constitué I'un des objectifs
prioritaires du plan de transformation engagé en 2008. A partir de
mi-2011, I'approfondissement de la crise souveraine au sein de la
zone Euro et la défiance accrue vis-a-vis des institutions financieres
ont toutefois séverement détérioré la situation de liquidité du groupe
au travers de chocs successifs :

En premier lieu, la mise sous revue avec perspective d'abaissement
des notations des principales entités opérationnelles du groupe au
cours des mois de mars (Moody's) et mai 2011 (S&P) a conduit a
une réduction de plus d’EUR 22 milliards du financement non sécu-
risé du groupe entre fin avril et fin juin 2011. Le financement en
US dollars a été impacté en premier lieu et Dexia a géré les tensions
induites via |'exécution rapide de swaps de change;

La confirmation de la notation a court terme par S&P début
juillet 2011 n’a toutefois pas permis de retrouver un accés aux finan-
cements non sécurisés compte tenu de I'aggravation concomitante
de la crise des dettes souveraines européennes. L'indécision entou-
rant le plan de sauvetage de la Gréce et les tensions induites sur la
dette d'autres souverains européens ont en effet conduit a une forte
défiance des investisseurs, en particulier américains. La confiance
accordée a la signature Dexia, premier financeur du secteur public,
a été profondément altérée compte tenu de I'exposition souveraine
du groupe ce qui a conduit a la perte d'EUR 6 milliards supplémen-
taires de financements non sécurisés entre fin juin et fin septembre;

Ce creusement du besoin de liquidité a court terme a été aggravé
par la baisse importante des taux d'intérét qui s'est accompagnée
d’une augmentation de plus d’'EUR 15 milliards du montant de col-
latéral a verser aux contreparties de dérivés du groupe entre fin juin
et fin décembre, dans un contexte de raréfaction de la liquidité;

Enfin, le 3 octobre 2011, la mise sous surveillance des notations
a long et court termes communiquée par Moody's a accéléré la
perte des financements interbancaires non sécurisés du groupe
(EUR 6 milliards supplémentaires perdus entre le 30 septembre et le
7 octobre 2011) et érodé la confiance des clients particuliers en Bel-
gique et au Luxembourg entrainant une fuite des dépots a hauteur
d’environ EUR 7 milliards entre fin septembre et fin octobre 2011.
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Cette succession d'événements a conduit a des tensions séveres sur
la liquidité du groupe qui, a partir du mois d'octobre 2011, a perdu
I'accés au marché du financement non sécurisé.

¢ La notation long terme de Dexia Crédit Local par Standard & Poor’s
a été abaissée le 28 mars 2012 de BBB+ a BBB avec maintien du
credit watch negative.

1.3.3 ADOPTION DE NOUVELLES MESURES STRUCTURELLES

Afin de protéger ses franchises commerciales et d'éviter une dégradation
continue de sa situation de liquidité, le groupe a trés rapidement annoncé
une série de mesures impactant profondément sa structure. Ces mesures,
annoncées les 10 et 20 octobre 2011, sont détaillées ci-apres.

Garantie des Etats sur les financements émis
par Dexia SA et sa filiale Dexia Crédit Local

Dans un contexte de pression accrue sur son financement et afin de
soutenir le groupe dans la mise en ceuvre de son plan de restructu-
ration, les Etats belge, francais et luxembourgeois se sont engagés,
sous réserve de |'approbation de la Commission européenne,
de maniere conjointe et non solidaire a garantir les finance-
ments de Dexia SA et de sa filiale Dexia Crédit Local a hauteur de
EUR 90 milliards dans les proportions suivantes : 60,5 % pour la Bel-
gique, 36,5 % pour la France et 3% pour le Luxembourg.

Le principe de cette garantie directe, autonome et payable a premiere
demande a été validé au Luxembourg par un réglement grand-ducal du
14 octobre 2011, en Belgique par un arrété royal du 18 octobre 2011
et en France par la loi de finances rectificative du 2 novembre 2011.

Le 21 décembre 2011, la Commission européenne a provisoirement
marqué son accord sur un schéma de convention temporaire sous
réserve d'une enquéte approfondie. Ce schéma permet a Dexia SA
et Dexia Crédit Local de se financer a hauteur d'un plafond maximal
commun de EUR 45 milliards, via des financements de maturité allant
jusqu’a 3 ans. La durée de cette convention temporaire est fixée au
31 mai 2012 pour les émissions réalisées jusqu'a cette date ; les
entités ont pour obligation d'apporter des siretés aux Etats garants
pour une partie des émissions bénéficiant de la garantie.

L'éventuelle prolongation de cette garantie temporaire ou sa transfor-
mation en un schéma de garantie définitif sont soumis a une décision
définitive de la Commission européenne sur la base d'un nouveau plan
de restructuration que les Etats garants se sont engagés a soumettre
a I'approbation de la Commission européenne avant le 21 mars 2012.

La garantie temporaire est sujette a une rémunération respectant les nou-
velles lignes directrices de la Commission européenne. Dexia paiera aux trois
Etats, au prorata de la clé de répartition de la garantie, une commission
mensuelle calculée de la maniére suivante, sur la base des encours garantis :

* pour les émissions dont la maturité initiale est strictement inférieure
a 3 mois, la commission s'élevera a 120 points de base par an plus
un complément de rémunération lié a la notation de I'entité garantie;

* pour les émissions dont la maturité initiale est comprise entre 3 mois et
12 mois (exclus), la commission s'élévera a 50 points de base par an plus
un complément de rémunération lié a la notation de I'entité garantie;

e pour les émissions dont la maturité initiale est supérieure ou
égale a 12 mois, la commission sera conforme a la formule appli-
quée par la Commission européenne dans sa communication du
1¢ décembre 2011, soit 120 points de base au 31 décembre 2011.



La commission mensuelle pourra étre réduite en cas de collatéralisa-
tion des émissions garanties, en fonction de la nature et de la valeur
de marché des sdretés octroyées aux Etats garants, comme prévu par
les dispositions de la convention de garantie.

Par ailleurs, Dexia paiera aux trois Etats, au prorata de la clé de répartition
de la garantie, une commission de mise en place de EUR 225 millions
prise en charge par Dexia Crédit Local au prorata de ses émissions. Au
titre de I'exercice 2011, ce montant est non significatif.

Au 31 décembre 2011, I'encours de dette garantie émise via ce nouveau
mécanisme s'éleve a EUR 22 milliards. Au 15 mars 2012, cet encours
s'éleve a EUR 41 milliards. Compte tenu des conditions de marché,
le groupe s'est focalisé sur I'émission de dette a court terme via des
programmes de certificats de dépots spécifiques de Dexia Crédit Local.

Cession de Dexia Banque Belgique a I'Etat belge

Compte tenu des risques induits par la situation du groupe Dexia sur
la franchise commerciale de Dexia Banque Belgique et considérant le
caractére systémique de cet établissement pour le systéme financier
belge, I'Etat belge a proposé le 9 octobre 2011, de racheter la parti-
cipation de Dexia dans Dexia Banque Belgique.

Le conseil d’administration de Dexia SA a approuvé cette offre. La cession
a été finalisée le 20 octobre 2011 pour un montant fixe de EUR 4 mil-
liards et s'est traduite par une perte de EUR 4 milliards, comptabilisée
dans les comptes du groupe Dexia au 30 septembre 2011. Le produit de
la vente a principalement été affecté par Dexia SA au remboursement
anticipé de préts accordés par Dexia Banque Belgique a Dexia SA et a
Dexia Crédit Local, conformément aux engagements pris par le groupe.

Depuis le 20 octobre 2011, la Société Fédérale de Participations
et d'Investissement (SFPI), agissant pour le compte de I'Etat belge,
détient 100 % des actions de Dexia Banque Belgique.

Les accords de refinancement intragroupe octroyés par Dexia Banque
Belgique aux autres entités du groupe ont été maintenus et sont réduits
graduellement selon des principes établis dans la convention de cession.
Le financement constitue un des éléments clés supervisé par un comité de
transition afin de garantir un dénouement progressif des liens fonction-
nels étroits existant entre Dexia Banque Belgique et le reste du groupe.

Depuis octobre 2011, les financements octroyés par Dexia Banque Bel-
gique font I'objet d'un remboursement progressif. La partie non sécurisée
de ces financements a été entierement remboursée fin février 2012.

Protocole d’intentions entre Dexia, la Caisse
des Dépots, La Banque Postale et I'Etat francais

Dexia, la Caisse des Dépots et La Banque Postale ont finalisé les termes
d'un protocole de négociation dans le domaine du financement des
collectivités locales francaises. Les conseils d’administration de Dexia
SA et de Dexia Crédit Local ont approuvé ce protocole respective-
ment le 19 octobre 2011 et le 20 octobre 2011, protocole dont les
modalités ont été précisées dans un accord additionnel, puis dans
un protocole d'intentions validés par les conseils d'administration de
Dexia Crédit Local du 13 février 2012 et du 15 mars 2012.

Le protocole d'octobre 2011 comprenait deux volets principaux :

* la cession de 70 % du capital (65 % a la Caisse des Dépots et 5%
a La Banque Postale) de Dexia Municipal Agency, filiale a 100 %
de Dexia Crédit Local spécialisée dans le refinancement de préts au
secteur public ou d'expositions garanties par le secteur public via
I'émission d’obligations fonciéres;
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* la création d'une co-entreprise, détenue respectivement a 65 % et
35 % par La Banque Postale et la Caisse des Dépots, qui aurait pour
fonction de concevoir et de distribuer des préts aux collectivités
locales francaises refinancés via Dexia Municipal Agency.

Limpact financier potentiel de la transaction a été détaillé dans le
communiqué de presse publié par le Dexia le 20 octobre 2011.

Dans la continuité de ce protocole de négociation, Dexia, la Caisse des
Dépots, La Banque Postale et I'Etat francais ont conclu un accord de prin-
cipe le 10 février 2012, complété par un protocole d'intentions validé le
15 mars 2012 et signé par toutes les parties, afin de pérenniser le finan-
cement du secteur public local en France (voir organigramme ci-apres).

Le schéma retenu s'articule autour de deux axes :

* La mise en place d'une co-entreprise, détenue respectivement a
65 % et 35% par La Banque Postale et la Caisse des Dépdts, qui
commercialisera des financements nouveaux au bénéfice des collec-
tivités locales francaises;

La création d'un nouvel établissement de crédit détenu directement
ou indirectement par I'Etat francais (31,7 %), la Caisse des Dépéots
(31,7 %), Dexia Crédit Local (31,7 %) et La Banque Postale (4,9 %).
Ce nouvel établissement de crédit sera la maison mere de Dexia
Municipal Agency, qu'il détiendra a 100% et dont il assurera la
gestion. Il gérera également la plate-forme industrielle au service de
Dexia Municipal Agency et de certaines activités de la co-entreprise
et du groupe Dexia. Les préts éligibles octroyés par la co-entreprise
seront refinancés par Dexia Municipal Agency.

Ce projet permettra de poursuivre la réduction de la taille du bilan et
du besoin de liquidité du groupe Dexia, tout en préservant son outil
industriel. En effet, la cession de Dexia Municipal Agency devrait se
traduire par une réduction de la taille de bilan du groupe Dexia de
I'ordre de EUR 65 milliards et par une baisse des besoins de finance-
ment a court terme, la Caisse des Dépots allouant une enveloppe de
EUR 12,5 milliards pour I'ensemble du dispositif.

Le prix de cession pour 100 % de Dexia Municipal Agency est
de EUR 380 millions, ce qui engendrera une perte de |'ordre de
EUR 1 milliard pour le groupe Dexia. Le prix de cession comprend la
mise a disposition des outils et moyens nécessaires au traitement des
activités éligibles au refinancement par Dexia Municipal Agency. Une
clause de révision de prix, apres trois ans a la hausse comme a la baisse,
et assortie d'une limite, est par ailleurs prévue. Aucune cession préa-
lable d'actifs du bilan de Dexia Municipal Agency n’est requise avant
la vente de I'entité.

Il est notamment prévu que Dexia et Dexia Crédit Local fournissent
a Dexia Municipal Agency, d'une part, des garanties portant sur un
portefeuille de EUR 10 milliards de préts structurés conclus avec des
collectivités locales francaises et, d'autre part, une garantie en cas de
pertes allant au-dela de 10 points de base sur le total de I'encours,
soit plus de dix fois le niveau de perte historique de Dexia Municipal
Agency. Par ailleurs, Dexia bénéficiera d’une contre-garantie de I'Etat
francais sur ce méme portefeuille de préts structurés a hauteur de
70 % des pertes excédant EUR 500 millions.

Le protocole d'intentions prévoit que La Banque Postale bénéficie
d’options d'achat portant sur la totalité de la participation de Dexia
Crédit Local dans le nouvel établissement de crédit exercables en fonc-
tion du développement de I'activité de la co-entreprise.

Ce projet sera soumis a |'approbation de la Commission européenne
et des autorités réglementaires compétentes. Il sera également pré-
senté pour avis aux représentants du personnel concernés.
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Cession de Dexia Banque Internationale a Luxembourg

En octobre, Dexia SA a entamé des négociations en vue de la cession
de Dexia Banque Internationale a Luxembourg.

Un protocole d'accord contraignant a été conclu fin décembre 2011
selon les termes duquel le groupe Dexia cédera a Precision Capital et
au grand duché de Luxembourg sa participation de 99,906 % dans
Dexia Banque Internationale a Luxembourg.

Precision Capital, un groupement d’investisseurs du Qatar, acquerra
90 % de la participation, les 10 % restants seront acquis par le Grand-
Duché de Luxembourg. Le prix de la transaction représente 100 % des
actions de Dexia Banque Internationale a Luxembourg détenues par
Dexia SA et s'éleve a EUR 730 millions.

La transaction reste entre autres soumise a toutes les approbations
réglementaires ainsi qu'a I'autorisation de la Commission européenne.

Processus de validation du plan de restructuration
de Dexia par la Commission européenne

L'ensemble des mesures annoncées par le groupe modifieront sa
structure en profondeur. La Commission européenne estime que
toutes ces nouvelles mesures structurelles doivent lui étre soumises
pour approbation.

Dans le cadre de la nouvelle garantie sur les financements de Dexia,
approuvée temporairement par la Commission européenne le
21 décembre 2011, les Etats se sont engagés & soumettre un nouveau
plan de restructuration a I'approbation de la Commission européenne
avant le 21 mars 2012.

Tant que la Commission européenne n'aura pas approuvé définitive-
ment ce nouveau plan de restructuration, la décision de février 2010
demeure d'application pour les Etats et pour Dexia.
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1.4. Continuité de I'exploitation
et plan d'affaires

Les comptes consolidés et annuels de Dexia Crédit Local au
31 décembre 2011 ont été établis selon les régles comptables appli-
cables en situation de continuité d'exploitation (going concern) (voir
section relative aux résultats financiers). Cette hypothese de continuité
a été étayée par un plan d'affaires validé par les conseils d'adminis-
tration du groupe et de Dexia Crédit Local et reposant sur un certain
nombre d’hypotheses structurantes et d'incertitudes dont les grandes
lignes sont décrites ci-apres.

Techniquement, ce plan résulte de la consolidation de plans établis au
niveau de chacune des entités du groupe selon des scénarios et des
hypotheses communes a I'ensemble des entités. Ces plans consolidés
ont été mis en cohérence et assujettis a différents scénarios de stress
qui ont impacté tant le bilan que la profitabilité des entités. Ainsi, la
sensibilité des entités aux principaux facteurs de risque suivants a été
testée : taux d'intérét, taux de change, et spreads de crédit notamment.

Enfin, I'ensemble des impacts de cessions prévues d’entités a été pris
en compte (gain ou perte en capital, effets sur le bilan, la liquidité,
les ratios de capital).

Comme annoncé par Dexia en octobre 2011, le plan consiste en la
vente des franchises commerciales viables, puis en une gestion a long
terme de la décroissance du groupe sur son nouveau périmétre repo-
sant sur un portage a maturité des portefeuilles.

Le scénario macro-économique retenu est celui d'une faible récession
pendant les deux prochaines années puis d’une reprise progressive
a compter de 2014. Aucun événement négatif majeur n’est retenu
durant cette période.

La validation par la Commission européenne du plan qui lui sera
soumis par les Etats est I'une des hypothéses centrales du plan d'af-
faires. Ce plan comprend une garantie définitive de financement de
EUR 90 milliards, accordée par les Etats sans contrepartie en collatéral.



Le colt de financement constituera un élément clé de la profitabilité
du groupe. A cet égard, il est fait I'hypothése du maintien sur la durée
des conditions d'accés favorables au refinancement des banques
centrales aujourd'hui offertes aux banques européennes, sachant
que celles-ci sont susceptibles d'étre revues dans le temps, notam-
ment en cas d'amélioration des conditions de marché. Par ailleurs,
la rémunération de la garantie des Etats & charge de Dexia est sup-
posée suffisamment faible pour permettre de mener a son terme la
restructuration du groupe. En tout état de cause, il est hautement pro-
bable que toute éventuelle amélioration de la situation financiere de
Dexia SA bénéficiera en premier lieu et principalement aux Etats
garants, afin de tenir compte du risque qu'ils portent.

Le scénario suppose le maintien de la licence bancaire des entités et
ce, le cas échéant, malgré le non-respect de certains ratios de liquidité
réglementaires. Il se fonde également sur I'hypothése du maintien de
la notation de Dexia SA et Dexia Crédit Local.

Le plan d'affaires ainsi réalisé conclut a la viabilité du groupe Dexia,
sur la base des hypotheses et des scénarios retenus.

Bien que le management de Dexia considére ce scénario comme le
plus plausible, des risques significatifs demeurent toutefois attachés a
la non-matérialisation des hypothéses de travail retenues.

Ainsi, a titre d’exemple, une récession plus sévere que prévue pour-
rait provoquer des pertes de crédit importantes (via un impact sur
les titres souverains détenus par le groupe notamment) et maintenir
a des niveaux négatifs élevés les réserves de juste valeur des titres
disponibles a la vente du groupe.

De méme, la non-réalisation des anticipations de marché sur les taux
d'intérét ou leur maintien a un niveau trés bas dans le futur, aboutirait
a un niveau plus élevé qu’anticipé dans le plan du collatéral versé au
titre des dérivés de couverture et augmenterait sensiblement le besoin
de financement du groupe et donc son recours a la garantie des Etats.

La dégradation de la notation de Dexia SA ou de Dexia Crédit Local
ou la dégradation des Etats garants pourrait également, & partir d’un
certain seuil, dégrader la situation de liquidité du groupe et impacter
son colt de financement.

2. Perspectives

2.1. Des collectivités locales mises
sous pression financiére
en Europe et aux Etats-Unis

Les années 2010 et 2011 auront été des années de transition pour
les finances locales : tandis que se sont poursuivis les effets de la crise
et des plans de relance, ont été mises en place les premiéres mesures
de rigueur. Une mise sous pression des budgets locaux, qui devrait
se renforcer en 2012 face au durcissement des politiques d'austérité.

UNE BAISSE DES RECETTES LOCALES EN EUROPE

En 2010 (derniere année de disponibilité des données Eurostat),
pour la premiere fois depuis dix ans, les recettes locales ont diminué
de 0,8% en volume pour atteindre EUR 1602 milliards dans
I'UE 27, soit 13,1% du PIB et 29,7 % des recettes publiques. La
quasi-totalité des postes de recettes a subi une baisse en volume.
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En outre, la mise en place de la garantie définitive est assujettie a un
certain nombre de conditions devant étre réalisées préalablement, telles
que l'obtention de I'accord de la Commission européenne. Un retard
dans la mise en place de cette garantie pourrait avoir des impacts trés
significatifs sur le résultat du groupe, Dexia devant faire face a des
renouvellements importants de financement des début 2013.

Plus généralement, le plan nécessite le soutien d'acteurs clefs exté-
rieurs & Dexia : Etats garants et banques centrales en particulier jouent
un réle important dans la réalisation du plan d'affaires défini par le
groupe, en lien étroit avec les régulateurs.

Enfin, la situation de Dexia |'expose a des risques opérationnels impor-
tants, nécessitant la mise en ceuvre de mesures de nature a retenir les
compétences humaines indispensables a son fonctionnement.

1.5. Renforcement des fonds propres
de Dexia Crédit Local

Par décision de I'assemblée générale extraordinaire du 22 décembre
2011, Dexia Crédit Local a augmenté son capital par apport en
numéraire d'une somme de EUR 4,2 milliards. Cette augmentation
de capital a été réalisée par Dexia SA par conversion de plusieurs préts
subordonnés existants pour environ EUR 2,5 milliards et par apport
de numéraire pour EUR 1,7 milliard. Compte tenu des pertes esti-
mées de |'exercice, I'assemblée générale a décidé de réduire le capital
du montant de I'augmentation réalisée (EUR 4,2 milliards). Le capital
social de Dexia Crédit Local est inchangé (EUR 500513 102).

1.6. Crédits structurés

Une commission d’enquéte parlementaire sur les produits financiers
a risque souscrits par les acteurs publics locaux a été mise en place.
Dexia a été auditionné ainsi que d'autres établissements francais et
étrangers. Dans ce cadre, Dexia a présenté sa politique de commercia-
lisation des produits structurés aupres des collectivités locales ainsi que
différentes propositions pour mieux encadrer cette commercialisation.

Les recettes fiscales ont ainsi continué de décliner de 0,8% en
2010. Ce déclin a été cependant moins accentué qu'en 2009
(-4,3 %). Il a également touché un nombre plus limité de pays (11 contre
19). Mais c’est surtout la baisse des dotations et des subventions (51 %
des recettes) qui a caractérisé I'année 2010 en Europe. En effet, jusqu’a
présent, les transferts des Etats centraux aux collectivités locales avaient
toujours connu une croissance réguliére, un peu supérieure a celle du
PIB. En outre, en 2008 et 2009, dans le cadre des politiques de relance,
la grande majorité des Ftats avaient méme intensifié leurs financements
(+7,0 % en 2009) pour soutenir I'investissement local et les collectivités
en difficulté. Contraints de réaliser des économies, certains Etats ont été
conduits a geler (France) ou a diminuer leurs dotations aux collectivités
locales (ltalie, Royaume-Uni, Espagne notamment).

UN COUP DE FREIN SUR LES DEPENSES

En 2010, les dépenses locales ont diminué de 0,1 % en moyenne dans
I'UE 27 pour s'établir a EUR 1677 milliards. Ce coup d'arrét n'est pas
a mettre a I'actif des prestations sociales, qui, au contraire, sont restées
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dynamiques en 2010 (+3,1 %). En réalité, la baisse des dépenses totales
résulte de la diminution ou de la décélération de plusieurs postes de
dépenses courantes ainsi que de la chute de I'investissement local.
Ainsi, les frais financiers (1,4 % des dépenses locales) ont continué de
baisser en 2010 de pres de 10 %, tandis que les dépenses de per-
sonnel et les achats de biens et services ont commencé a décélérer
en 2010, en progressant chacun de 1,0 %. Les frais de personnel ont
méme diminué dans prés de la moitié des pays, résultat des mesures de
rigueur touchant la fonction publique locale. Enfin et surtout, I'investis-
sement local s'est fortement contracté en 2010. Linvestissement direct
notamment (EUR 201 milliards) a chuté de 7,2 % alors qu'il avait été
particulierement stimulé en 2009 par les efforts de relance (+4,3 %). En
2010, victime sans doute du contrecoup des efforts déployés les années
précédentes, I'investissement a joué un role de variable d'ajustement
budgétaire en se repliant dans deux pays sur trois.

HAUSSE DU DEFICIT ET DE LA DETTE
DU SECTEUR LOCAL EUROPEEN

Conséquence de ces évolutions, le déficit public local a légérement
augmenté, passant de 0,5 % du PIB en 2009 a 0,6 % du PIB en 2010.
L'encours de dette s'est accru de 6,0 % pour s'établir a EUR 833 mil-
liards, soit 6,8 % du PIB.

Malgré ces hausses, le déficit et la dette du secteur public local demeu-
rent globalement mattrisés. L'échelon local représente, en effet, 9,4 %
du déficit et 8,5% de la dette de I'ensemble du secteur public. En
outre, les situations plus tendues relévent essentiellement de quelques
situations particuliéres.

Malgré la crise et la dégradation de I'épargne brute et des recettes
d'investissement, les trois quarts de I'investissement local étaient
encore financés en 2010 par ces deux sources, le quart restant étant
couvert par le recours a I'endettement.

LE DURCISSEMENT DES POLITIQUES D'AUSTERITE :
QUELS IMPACTS SUR LE SECTEUR LOCAL EN 2012?

En 2010 et en 2011, le secteur public local a fait preuve, dans I'ensemble,
d'une certaine capacité de réaction et d'adaptation a la nouvelle situation,
mais jusqu’a quand? La détérioration des perspectives de croissance, le
spectre d'une nouvelle crise financiére et I'ampleur des ajustements bud-
gétaires nécessaires pour restaurer les équilibres a court et moyen termes
ont conduit les gouvernements a durcir leurs mesures d'austérité. Dans
la zone euro, les mesures d'assainissement visent a passer d'un déficit
public qui représentait 6,2 % du PIB en 2010 a 1,3% en 2014, soit un
effort de 4,9 points de PIB. Déja affectées en 2010 par la rigueur, les
collectivités locales seront, de nouveau, concernées par ces mesures a
plusieurs titres. Du coté des recettes, de nombreux Etats ont ainsi mis en
ceuvre en 2011, ou annoncé pour 2012, la poursuite du gel ou la réduc-
tion de leurs concours financiers aux collectivités locales. Parallelement,
plusieurs Etats ont entrepris des réformes fiscales structurelles. En matiére
de dépenses, les collectivités locales sont associées, de maniere plus ou
moins directe, aux programmes d'économies budgétaires et d'optimisa-
tion des colts. Les réformes territoriales se sont également accélérées.
Apres la Gréce en 2010, il est envisagé de réformer les provinces en
Belgique et en ltalie, et de supprimer les petites communes italiennes.
Enfin, les mécanismes de surveillance financiére, les obligations de trans-
parence et de communication, les regles prudentielles et les normes de
discipline budgétaire qui s'imposent aux collectivités locales seront sans
doute renforcés. Mieux coordonner les politiques nationales et locales et
associer, de maniére concertée, les autorités locales a I'effort national de
maitrise des équilibres budgétaires constituent les fondements de cette
nouvelle gouvernance des finances publiques.
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DES DIVERSITES FORTES ENTRE PAYS

En Espagne, la réforme du financement des régions, qui a pour objet
de leur allouer davantage de recettes fiscales, continue de se mettre
en place : elle sera pleinement effective en 2013. Leur situation finan-
ciére continuera de faire I'objet d'un suivi attentif de la part de I'Ftat,
a travers notamment I'objectif d'un déficit budgétaire maintenu a
1,3% du PIB. Ce suivi est désormais facilité par I'obligation qu‘ont
désormais les régions de publier des résultats trimestriels.

L'Ftat a par ailleurs décidé début 2012 de mesures de soutien en faveur
des régions avec notamment la possibilité d'obtenir des financements
supplémentaires via I'Instituto de Credito Official, le versement anti-
cipé de transferts exceptionnels (EUR 4 milliards dus en juillet 2012
qui seraient versés au 1* trimestre) et I'octroi de lignes de trésorerie
pour un total de EUR 6,4 milliards.

En Italie, les contraintes imposées par le Pacte de Stabilité Interne
seront maintenues avec notamment le plafonnement du service de
la dette a 8 % des recettes courantes des collectivités locales. S'il est
prévu que les transferts de I'Etat aux collectivités locales diminuent de
10% en 2012, les collectivités locales auront en revanche des recettes
fiscales supplémentaires, avec la réintroduction de la résidence prin-
cipale dans I'assiette de calcul de I'impét foncier (sortie de I'assiette
en 2008).

Aux Etats-Unis, il faut s’attendre a ce que les pressions sur les budgets
des Etats demeurent fortes, une partie importante des dépenses de
ceux-ci étant consacrée a la Santé (Medicaid) et aux retraites. La
croissance de leurs recettes risque de demeurer modeste, aprés une
légére embellie en 2011 : les recettes provenant de I'impot sur les
personnes physiques, qui représentent pres de 40% des budgets
des Etats, continueront d'étre affectées par le chémage. Toutefois,
le niveau moyen des ratings des Etats reste trés bon et le taux de
défaut devrait, selon les prévisions des agences de rating, demeurer
extrémement bas, voire nul.

2.2. Des contraintes pour les collectivités
francaises également
et qui pourraient fragiliser
I'investissement local en 2012

Aprés une année 2011 marquée par une progression de |'épargne brute
des collectivités locales, une maitrise de I'évolution de leurs dépenses
courantes et un rebond de l'investissement (+2,9 %) apres la forte
baisse de 2010 (-4,9 %), I'endettement restant lui-méme contenu,
I'exercice 2012 devrait étre placé pour les finances publiques sous le
signe de la rigueur et de la raréfaction des moyens. Les collectivités
locales participeront activement a I'effort de réduction des déficits via,
notamment, la poursuite du gel des dotations et la maitrise de leurs
dépenses courantes. Dans ce contexte, les niveaux d’investissement
des années précédentes pourraient étre remis en cause. Les disparités
de territoires devraient se maintenir, voire se creuser, justifiant I'effort
de péréquation en cours.

RECETTES FISCALES : DAVANTAGE DE
PEREQUATION ET NOUVELLE REDISTRIBUTION
DES POUVOIRS DE TAUX

'année 2012 verra la mise en place du fonds national de péréquation
des ressources intercommunales et communales (FPIC), qui permettra
de redistribuer EUR 150 millions en 2012 a 60% des ensembles



intercommunaux et a certaines communes isolées pour atteindre,
a compter de 2016, 2% des recettes fiscales des communes et
de leurs groupements dotés d'une fiscalité propre (soit environ
EUR 1 milliard). La mise en place de ce fonds de redistribution s'inscrit
dans le cadre plus vaste de la réforme de la fiscalité locale et de ses
effets sur les mesures de richesse des collectivités.

En matiere de pression fiscale, la réforme de la fiscalité locale a
profondément modifié |'exercice possible par les collectivités des
modulations de taux. Ainsi, les régions ne disposent plus de pouvoir
sur les «4 taxes» historiques, leur marge de manceuvre se concentre
donc sur les tarifs des cartes grises et sur la modulation « Grenelle » de
la TIPP. Dans les départements, le pouvoir fiscal se concentre doréna-
vant sur le foncier bati. Ce levier pourrait étre actionné au cours des
prochains exercices de maniére plus prononcée qu’en 2011 (+1,5 %).
Pour le bloc communal enfin, la réforme a maintenu un pouvoir de
taux important, mais en transférant une grande partie de cette marge
sur la «fiscalité ménages », et cela avec de fortes disparités entre terri-
toires. L'importance prise par la fiscalité sur les particuliers, les niveaux
parfois élevés des prélevements existants et I'approche des échéances
électorales de 2014 laissent entrevoir, pour les communes et commu-
nautés, un recours limité a I'augmentation de la pression fiscale en la
réservant trés probablement aux situations les plus tendues d’'un point
de vue budgétaire.

DOTATIONS DE L'ETAT : NOUVEAU GEL EN VALEUR

Pour la deuxiéme année consécutive, les dotations de I'Etat seront
marquées par une stabilisation en valeur. Les montants concernés par
ce gel représentent prés de EUR 50,7 milliards. La dotation globale de
fonctionnement (DGF) devrait s'établir a EUR 41,4 milliards. Les princi-
pales autres dotations, de fonctionnement ou d'investissement, seront
également gelées a leur niveau de 2011. Par ailleurs, le 24 ao0t 2011,
le gouvernement a annoncé EUR 1 milliard d'économies supplémen-
taires sur les dépenses du budget de I'Etat et de la sécurité sociale
pour 2012. La contribution des collectivités locales a ces économies
est de EUR 200 millions, soit 20 % de I'effort. Cette part correspond
au poids que représentent les transferts de I'Etat aux collectivités
locales dans son budget total.

DEPENSES DE GESTION :
VERS UNE LEGERE ACCELERATION

En 2012, les dépenses de gestion des collectivités locales pourraient
enregistrer une légere accélération par rapport a 2011, sans toutefois
inverser la tendance de fond marquée par des objectifs de maitrise
des charges courantes.

En matiere de frais de personnel, le gel du point d'indice de la fonction
publique devrait se poursuivre en 2012. La progression des effectifs
pourrait étre un peu plus marquée qu’en 2011. En 2012, les dépenses
d’action sociale ne devraient augmenter que sous |'effet de la hausse
du nombre de bénéficiaires, aucune mesure de création ou d’exten-
sion de compétences n'étant prévue. Compte tenu du ralentissement
anticipé de la croissance en 2012 et si la dégradation du marché du
travail observée fin 2011 se confirme, le nombre de bénéficiaires de
Iaide sociale pourrait enregistrer une accélération par rapport a 2011
et maintenir une pression sur les budgets d'action sociale des conseils
généraux et des centres communaux d’action sociale (CCAS). Le poste
achats devrait enfin progresser moins rapidement qu’en 2011 sous
I'effet d'un ralentissement de I'inflation.
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Faits marquants et perspectives

TAUX D’INTERET

Selon le consensus des économistes en date de décembre 2011, les
taux d'intérét a 3 mois s'établiraient a 1,28 % en fin d'année 2012,
soit 4 points de base de moins par rapport aux prévisions de fin
d’année 2011. Les taux obligataires a 10 ans croitraient de 22 points
de base, passant de 3,18 % fin 2011 a 3,40 % fin 2012.

INVESTISSEMENT LOCAL

Avec l'approche des élections pour I'ensemble des niveaux de col-
lectivités locales en 2014 et les besoins en investissements toujours
présents (Grenelle de I'environnement, mise aux normes), le dyna-
misme de l'investissement local amorcé en 2011 devrait logiquement
se maintenir en 2012. Cependant, le contexte de crise des finances
publiques et la problématique du financement (cf. ci-aprés) laissent
planer suffisamment d'incertitudes pour que le cycle habituel soit une
nouvelle fois perturbé, voire inversé.

REFORME TERRITORIALE

Il convient enfin de noter que le secteur public local fait I'objet de
réformes importantes, telle que la réforme des collectivités territo-
riales du 16 décembre 2010 qui prévoit notamment I'achévement de
la carte intercommunale et qui sera progressivement mise en ceuvre
au cours des prochaines années.

2.3. Des établissements publics de santé mis
également sous pression budgétaire

Les hopitaux publics (ou établissements publics de santé) sont égale-
ment concernés par la crise des finances publiques : ils sont invités
a participer a I'effort collectif d’économies. 2010 se sera avéré pro-
bablement un exercice de transition, celui au cours duquel I'objectif
national des dépenses hospitalieres (ONDAM des établissements de
santé) a été respecté pour la premiere fois depuis 1997 du fait d'un
resserrement des regles budgétaires. En 2010 également, I'investis-
sement hospitalier qui avait atteint prés de EUR 7 milliards I'année
précédente, a marqué une inflexion apres un cycle croissant continu
d'au moins 10 ans. En 2011 et 2012, les hopitaux retrouveront ce
contexte de contrainte budgétaire mais amplifié.

DES RESSOURCES MOINS DYNAMIQUES

Prés des trois quarts des ressources des hopitaux sont versés par |'as-
surance maladie; le taux d'évolution de I'ONDAM hospitalier est donc
déterminant. En 2011, il devrait progresser conformément a ce qui a
été voté, a savoir +2,8 %. En 2012, le taux d'évolution a été révisé a
la baisse au regard de ce qui avait été envisagé dans la loi de program-
mation des finances publiques : il ne sera que de +2,3 %. En vue de
faire respecter ces taux d'évolution plutét faibles au regard d'un taux
de progression des charges d'au moins +3 %, un mécanisme de gel
de dotations a été mis en place en 2010. En cas d'activité plus forte
que prévu, les dotations gelées en début d'année, principalement les
dotations MIGAC (missions d'intérét général et aides a la contractua-
lisation), ne sont reversées que partiellement en fin d’année. Dans ce
contexte de resserrement budgétaire inhabituel, les hopitaux devront
donc prendre des mesures d'économie drastiques s'ils veulent résorber
leur déficit (de I'ordre de EUR 200 millions en 2010) et satisfaire ainsi le
souhait présidentiel de retour a I'équilibre financier en 2012.
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Faits marquants et perspectives

DES SITUATIONS FINANCIERES INDIVIDUELLES
PARFOIS TENDUES

Depuis 2008, le mode de financement des activités de court séjour - la
tarification a I'activité (T2A) - s'applique a 100 %, corrigée toutefois
par des coefficients de transition jusqu’en 2010. A partir de 2011, les
hopitaux sont tous remboursés sur la base de la méme grille tarifaire.
La majeure partie des ressources étant désormais fonction de I'activité
réalisée, sans mécanismes correcteurs, des hopitaux ayant une struc-
ture de charges sur-calibrée au regard de leur activité, peuvent étre
confrontés a de sérieuses difficultés financieres, le temps de s’adapter.
Le contexte de contrainte budgétaire décrit ci-dessus risque d'accen-
tuer certains déséquilibres.

UN INVESTISSEMENT EN BERNE

Apreés avoir progressé sans discontinuer pendant pres de 10 ans, sous
I'effet notamment du plan national « Hopital 2007 », I'investissement
hospitalier devrait, en I'absence de nouvelles mesures, décroitre en
2011 et 2012, aprés un premier infléchissement en 2010 (-5 %). En
particulier, le plan Hopital 2012, censé prendre le relais du premier
plan, a été ajourné pour sa deuxieme tranche, soit la moitié des mon-
tants envisagés (EUR 5 milliards). Cela a été décidé dans le cadre du
vote du PLFSS 2012 en vue de réaliser des économies sur les dépenses
publiques. L'investissement hospitalier pourrait donc repasser en-des-
sous du seuil de EUR 6 milliards des 2011.

UN RECOURS A L'EMPRUNT LIMITE

Les hopitaux ayant réduit leurs investissements, le besoin de finance-
ment s'est par conséquent contracté en 2011. Le recours a I'emprunt
a donc été limité au regard des années antérieures, il devrait se situer
autour de EUR 3 milliards en 2011 et 2012. En 2011, ce recours a été
limité de fait par les difficultés d'accés aux crédits (cf. ci-apres). Cer-
tains ont puisé dans leurs réserves (fonds de roulement et encours non
consolidés) pour contrer I'insuffisance de crédits bancaires. En 2012,
une nouvelle réglementation affectera les hopitaux dans leur procé-
dure de recours a I'emprunt. Il s'agit du décret du 14 décembre 2011
relatif aux limites et réserves du recours a I'emprunt des établisse-
ments publics de santé.

2.4. Des modalités de financement des
collectivités locales et des hopitaux
en profonde mutation

La crise financiére, qui s'est encore intensifiée au cours de I'été 2011
avec les tensions de marché sur les dettes souveraines en Europe,
est depuis plusieurs mois source d'inquiétudes pour les collectivités
locales et les établissements hospitaliers. Les contraintes de liquidité et
de refinancement qui pésent aujourd’hui sur les banques ont en effet
conduit la plupart d'entre elles a réduire leurs capacités de finance-
ment du secteur public local, voire a se retirer totalement du marché.
Il 'en résulte, depuis mi-2011, une insuffisance de financement pour
couvrir les besoins de I'ensemble des entités publiques locales, une
hausse des taux proposés liée au renchérissement du colt de |'acces
a la liquidité et une réduction des durées de remboursement des nou-
veaux crédits. La perspective de mise en place des nouvelles normes
«Bale lll» limite encore la capacité des établissements bancaires a
financer un secteur demandeur de volumes importants de crédits,
traditionnellement amortis sur des durées longues. Cette situation a
conduit les pouvoirs publics a mettre en place, comme en 2008, une
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enveloppe d'urgence portée par la Caisse des Dépdts (CDC) afin de
couvrir une partie des besoins de la fin d'année 2011.

Des solutions plus structurelles sont toutefois activement recherchées
afin de compenser le retrait des banques traditionnelles. C'est dans
ce cadre que s'organisent la transformation de Dexia Crédit Local,
préteur historique des collectivités locales, et la mise en place, autour
de La Banque Postale et de la Caisse des Dépots, d'un nouveau pole
de financement du secteur public qui vise «a offrir aux collectivités
locales les préts bancaires nécessaires a leur développement» (dis-
cours du Premier ministre le 7 octobre 2011).

On pourrait également constater un recours plus important que par
le passé aux émissions obligataires, plus particulierement de la part
des collectivités qui disposent de la surface financiére et des capa-
cités techniques suffisantes. Le projet d'«agence de financement des
collectivités locales » vise a élargir cette pratique en permettant a des
collectivités souhaitant faire appel aux marchés obligataires de se
regrouper, moyennant un « ticket d’entrée » et le respect de critéres de
solidité financiére, afin d'émettre aux meilleures conditions possibles.
Ce dispositif compléterait I'offre du marché bancaire. L'agence vise a
terme la couverture de 25 % des besoins des collectivités. La création
de cette agence nécessite encore un certain nombre d’étapes, notam-
ment législatives, qui permettraient au mieux de lancer les premiéres
émissions fin 2012, et plus certainement en 2013.

2.5. Le positionnement de Dexia Crédit
Local en 2012

L'activité de crédit créant un besoin de liquidité est interrompue
depuis le 1 janvier 2012. Les lignes de crédit et tous les engage-
ments a court terme arrivant a échéance ne sont plus renouvelés sauf
exception.

A noter que dans le cadre du plan de restructuration du groupe, qui
comprend |'ensemble des cessions sur lesquelles le groupe a déja com-
muniqué, il est prévu la mise en place d'une garantie définitive de liquidité
de EUR 90 milliards. Ce plan sera transmis par les Etats belge, francais et
luxembourgeois a la Commission européenne le 21 mars 2012, en ligne
avec le calendrier fixé par la Commission européenne.

Dans I'attente de décisions s'agissant de sa stratégie, de son périmétre
et de ses activités (cf. point précédent et point 1.3.3 des Faits mar-
guants), et tout en considérant les hypothéses qui pourraient impacter
la continuité d'exploitation (cf. résultats de l'activité), Dexia Crédit
Local concentre sa politique autour des axes suivants :

* poursuite du deleveraging du bilan des entités composant le réseau
a travers la cession des préts Public Finance;

identification et mise en place d'initiatives destinées a améliorer la
liquidité, notamment par la levée de financement sur les marchés
locaux et la collecte de dépots de la clientele;

maintien d’'une franchise commerciale dans les entités ayant encore
une activité de Public Finance, notamment I'ltalie et I'Espagne, dans
le cadre trés strict posé par les contraintes pesant sur le groupe
et les possibilité de financement propre des entités. La priorité est
donc donnée a la gestion de I'encours existant et a des activités ne
nécessitant pas I'utilisation du bilan des entités;

* poursuite du processus de cessation des activités en matiere de
financement de projet engagé début 2012.
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Rapport du président du conseil
d'administration établi en application de
I"article L. 225-37 du Code de commerce

Le présent rapport décrit les principes et procédures ayant prévalu au
cours de I'exercice 2011.

Dexia Crédit Local, en tant qu'établissement de crédit, se réfere, pour
I'élaboration du présent rapport, au réglement CRBF n°® 97-02 modifié
par les arrétés du 31 mars 2005, du 17 juin 2005, des 20 février
et 2 juillet 2007, du 11 septembre 2008, du 14 janvier 2009,
du 5 mai 2009, deux arrétés du 29 octobre 2009, les arrétés du
3 novembre 2009, du 19 janvier 2010, du 25 aolt 2010 et par I'arrété
du 13 décembre 2010, qui définit les missions, principes et dispositifs
du contrdle interne, ainsi qu’au cadre de référence publié par I’AMF.

Le présent rapport, établi par le président du conseil d'administra-
tion de Dexia Crédit Local, a été préparé par le secrétariat général et
la direction de I'audit interne, qui ont réuni I'information adéquate
aupres de I'ensemble des départements opérationnels et des direc-
tions supports concernés, en particulier la direction des risques.

Ce rapport prend également en considération les entretiens que
le président du conseil d’administration a eus avec le président du
comité de direction ainsi que les comptes rendus des réunions du
comité d'audit.

1. Conditions de préparation et d'organisation
des travaux du conseil d’administration

Dexia Crédit Local applique les bonnes pratiques en matiere de gou-
vernement d’entreprise en se référant notamment aux dispositions
de sa maison mére (Dexia SA) et au code AFEP/MEDEF. Il en est ainsi
pour le fonctionnement du conseil d’administration et des comités
spécialisés qui en émanent.

1.1. Le conseil d’administration

La mission du conseil d’administration est de déterminer les orien-
tations de I'activité de Dexia Crédit Local et de veiller a leur mise en
ceuvre. Son action est guidée par I'intérét de la société, considéré
au regard de ses actionnaires, de ses clients et de son personnel. |l
n'existe pas de conflit d'intéréts potentiel entre les devoirs, a I'égard
de Dexia Crédit Local, de I'un quelconque des membres du conseil
d’administration et leurs intéréts privés et/ou autres devoirs.

En février 2012, le conseil d'administration est composé de douze
membres choisis en raison de leurs compétences et de la contribution
qu'ils peuvent apporter a I'administration de la société. M. Jean-Luc
Dehaene assume la fonction de président du conseil d’administration.
Il organise et dirige les travaux du conseil, veille au bon fonction-
nement des organes sociaux de Dexia Crédit Local et participe aux
relations de la société avec les autorités institutionnelles. La fonction
de directeur général, dissociée de celle du président, est confiée a M.
Alain Clot. Le directeur général dispose des pouvoirs les plus étendus
pour agir en toutes circonstances au nom de Dexia Crédit Local qu'il
représente dans ses rapports avec les tiers. Les statuts ne prévoient
aucune limitation aux pouvoirs du directeur général qui s'exercent
conformément aux lois et reglements en vigueur, aux statuts et aux
orientations du conseil d’administration.

(1) Loi n° 2011-103 du 27 janvier 2011.
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Le conseil comprend quatre représentants de la société Dexia SA,
actionnaire quasi unique, et huit autres administrateurs dont six sont
des membres indépendants. Les criteres d’'indépendance retenus
s'inspirent des recommandations du code AFEP/MEDEF sur le gouver-
nement d’entreprise. Il n'a pas été nommé de censeur.

Lors de sa séance du 24 février 2011, le conseil a pris en considéra-
tion les nouvelles dispositions légales” en matiére de représentation
équilibrée des femmes et des hommes en son sein et s'est engagé sur
leur mise en ceuvre.

Les membres du conseil d’administration sont tous tenus d’adhérer
a une charte qui définit leurs devoirs, en déclinant dans ce cadre les
principes du code de déontologie de Dexia Crédit Local.

Cette charte, actualisée en 2011 et début 2012, qui fait partie des
documents consultables au siege social de la société, rappelle notam-
ment 'importance de leur participation active aux travaux du conseil.
Elle précise également que les membres du conseil d'administra-
tion sont considérés comme des personnes exercant des fonctions
sensibles et sont soumis, a ce titre, aux obligations les plus strictes
concernant les transactions sur titres Dexia. Toute transaction doit étre
préalablement portée a la connaissance du directeur de la conformité
de Dexia Crédit Local et obtenir son autorisation.

Le conseil d'administration se réunit au moins une fois par trimestre.
En 2011, il sest réuni onze fois. Le taux d'assiduité a été de 86 %.

Le président du conseil d’administration et le directeur général mettent
a disposition des membres du conseil d’administration I'ensemble des
informations, en particulier d'ordre stratégique, nécessaires au bon
exercice de leurs fonctions.



Les administrateurs recoivent, préalablement a la réunion, un ordre du
jour ainsi qu'un dossier comportant des notes ou documents relatifs
a l'ordre du jour.

Les nominations des administrateurs se font en conformité de la loi et
des statuts. Lors des réunions du conseil, le directeur général présente
I'activité et les comptes de la période écoulée. Le conseil se penche
également de facon récurrente sur les travaux du comité d'audit, le
contrdle interne et la surveillance des risques.

En 2011, outre les questions relatives a la gestion de la société et
relevant de sa compétence, le conseil d'administration s'est en par-
ticulier intéressé, dans ses travaux, a I'évolution de la liquidité et des
fonds propres, au plan de deleveraging, au plan de restructuration du
groupe ainsi qu‘a la garantie des Etats.

Le conseil a procédé a la convocation de trois assemblées générales.

En outre, le conseil d’administration est systématiquement informé
des rapports et lettres de suite des régulateurs, ainsi que des réponses
de la direction de Dexia Crédit Local.

Les informations relatives aux rémunérations et avantages accordés aux
mandataires sociaux sont présentées dans la partie intitulée « Mandats
et rémunérations des mandataires sociaux» du rapport de gestion.

1.2. Les comités spécialisés émanant
du conseil d’administration

Le conseil peut créer en son sein des comités spécialisés; ces comités
sont composés de deux a cing membres du conseil d'administration
dont un président. lls peuvent se tenir en dehors de la présence du
président du conseil d’administration. Le président du comité spécia-
lisé présente au conseil un rapport sur les travaux effectués.

Ainsi, un comité d'audit assiste le conseil d'administration dans |'exer-
cice de sa mission de contréle de la gestion de Dexia Crédit Local.

2. Le contrble interne

2.1. Organisation du contréle interne

2.1.1. LES MISSIONS DU CONTROLE INTERNE
ET L'ARCHITECTURE GENERALE DU DISPOSITIF
DE CONTROLE INTERNE

a. Les missions du contréle interne

Comme pour 'ensemble des établissements de crédit, le groupe®® Dexia
Crédit Local est soumis a la surveillance de I'Autorité de controle pru-
dentiel. Les objectifs et I'organisation de son controle interne s'inscrivent
dans le cadre défini par le Code monétaire et financier, le reglement
CRBF n° 97-02 modifié, dont la correcte application est périodiquement
vérifiée par la direction de I'audit interne, et par la législation et la régle-
mentation des pays dans lesquels Dexia Crédit Local opére.

(1) M. Jean-Pierre Brunel, président, Mme Francine Swiggers, M. Patrick Bernasconi.
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Le comité d'audit se compose de trois membres!”, issus du conseil
d’administration mais n‘exercant pas de fonction au sein de la direc-
tion de Dexia Crédit Local. Les membres sont choisis en raison de leurs
compétences et de la contribution qu'ils peuvent apporter a I'exercice
de la mission du comité d'audit du fait de leur expérience dans des
secteurs professionnels différenciés.

En matiére d'indépendance, le conseil s'est référé a la définition donnée
par le code AFEP/MEDEF et a considéré qu’un administrateur indépen-
dant est un administrateur qui n’entretient aucune relation de quelque
nature que ce soit avec Dexia Crédit Local, son groupe ou sa direction,
qui puisse compromettre |'exercice de sa liberté de jugement.

A noter que conformément & la recommandation de I’AFEP/MEDEF, le
conseil d'administration peut estimer qu‘un administrateur, bien que
remplissant les criteres d'indépendance, ne soit pas qualifié d'indé-
pendant et inversement.

Le comité d'audit se réunit au moins quatre fois par an. En 2011, le comité
d'audit sest réuni quatre fois. Les réunions ont été consacrées a I'examen
des comptes, au suivi de la situation de liquidité, au suivi du programme
de deleveraging, a la mesure et a la surveillance des risques, aux rap-
ports d'activité de I'audit interne et du contréle permanent, ainsi qu‘au
suivi des missions d'inspection effectuées par les régulateurs. Compte
tenu de I'importance du réle du comité d'audit en matiere de contréle
et de surveillance de I'établissement des comptes, ses missions et ses
moyens d'actions sont détaillés au point 2.4.2 de ce rapport. A la suite
notamment de I'évolution de la réglementation en matiére de role et de
responsabilité du comité d'audit, le reglement d’ordre intérieur du comité
d’audit a fait I'objet d'une actualisation en mai 2011. Outre I'évolution
de la réglementation, le nouveau document reflete également I'évolution
de la composition, de la mission et de la compétence du comité d’audit.
Par ailleurs, le comité des nominations et des rémunérations du conseil
d’administration de Dexia SA est consulté sur la politique de rémunération
et d'incitation des membres du comité de direction de Dexia Crédit Local,
ainsi que sur la politique d'actionnariat des salariés. Le conseil, qui avait
décidé en 2009, comme le permet la réglementation, de ne pas créer de
comité des rémunérations au niveau de Dexia Crédit Local mais de conti-
nuer a avoir recours au comité des nominations et des rémunérations de
Dexia SA, a approuvé au cours de cet exercice et pour ce qui concerne
Dexia Crédit Local, la politique de rémunération du groupe Dexia ainsi que
les dispositions applicables aux collaborateurs de la société.

Le dispositif de controle interne tel que prévu par le réglement CRBF
n°® 97-02 modifié vise a ce que soient mis en place différents disposi-
tifs de controle destinés a assurer :

¢ la conformité des opérations et des procédures internes;

* une information financiere et comptable fiable et de qualité;

e la sécurité du traitement de l'information;

¢ la qualité des systemes de mesure et de surveillance des risques et
des résultats;

e le controle des activités externalisées essentielles ou importantes.

(2) Pour le groupe Dexia comme pour le groupe Dexia Crédit Local, la notion de groupe utilisée dans le présent rapport recouvre I'ensemble de la société mere et des sociétés consolidées.
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3 Gouvernance et contrble interne
Rapport du président du conseil d"administration

Plus spécifiguement, les missions assignées au controle interne en
vigueur a Dexia Crédit Local visent a :

vérifier 'efficacité du dispositif de maitrise des risques.

Le dispositif de controle interne a pour objectif de garantir au
comité de direction que les risques pris par le groupe sont en accord
avec la politique définie par le conseil d’administration et le comité
de direction et avec le niveau de risques accepté;

s'assurer que l'information comptable et financiere produite est
fiable et pertinente.

L'objectif principal de I'information financiére est de donner une
image fidele de la situation de Dexia Crédit Local de maniere régu-
liere, compléte et transparente. Le systéme de contrdle interne est
centré sur la réalisation de cet objectif;

veiller au respect de la réglementation et des régles d'éthique et de
déontologie, en interne comme en externe.

Le bon fonctionnement de Dexia Crédit Local et de ses filiales
implique le strict respect des obligations Iégislatives et réglemen-
taires dans chacun des pays d'implantation, ainsi que des normes
internes qui ont été fixées au dela de ces obligations, notamment
en matiere de gouvernance d’entreprise, de conformité ou de déve-
loppement durable. Le systeme de controle interne doit permettre
de s’assurer du respect de ces principes;

améliorer le fonctionnement de Dexia Crédit Local tout en veillant
a une gestion efficiente des moyens disponibles.

Les décisions prises dans ce but par le comité de direction doivent
pouvoir étre mises en pratique rapidement. Les procédures de
contréle interne assurent l'intégrité des flux d'informations, la
conformité des actions mises en place et le controle des résultats;

veiller a I'efficacité et a I'efficience opérationnelle de tous les métiers.
Le bon fonctionnement des circuits opérationnels est une préoc-
cupation constante a tous les niveaux de décision. De nombreuses
initiatives sont prises en ce sens en collaboration constante entre les
entités métiers et de support qui veillent aussi a leur mesure via des
indicateurs et un reporting régulier;

Dexia Crédit Local a mis en place un ensemble de procédures et de
contréles dans le cadre de I'organisation de son dispositif de controle
interne qui vise a assurer le bon fonctionnement de Dexia Crédit Local
dans le respect de la réglementation et des principes prudentiels, tout
en veillant a une gestion efficiente des moyens disponibles. Le controle
interne est un processus qui donne une assurance raisonnable que les
objectifs décrits ci-dessus seront atteints avec un niveau souhaité.

Il convient toutefois de mentionner que, comme tout systeme de
contréle, ce dispositif ne peut étre considéré comme une garantie
absolue de la correcte réalisation des objectifs de la société.

b. L'architecture du dispositif

L'architecture générale du dispositif s'appuie sur des principes de
base qui sont déclinés dans toutes les lignes d'activité et tous les
processus de support. Le systeme de controle interne de Dexia Crédit
Local repose sur des activités intégrées dans tous les processus opé-
rationnels, de support, de gestion, de comptabilisation... et dont la
surveillance est une responsabilité constante du management avec
des niveaux de controle successifs.

De plus, il existe une séparation claire des fonctions concue pour
maintenir et assurer une distinction nette entre les opérateurs qui
engagent des actions ou des transactions et ceux chargés de leurs
validations, leurs contréles ou leurs réglements.
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Dans cette logique, I'architecture générale du systéme de contréle
interne de Dexia Crédit Local se fonde sur une organisation séparée
en trois niveaux :

le premier niveau de controle est exercé par chaque collaborateur
et sa hiérarchie, en fonction des responsabilités qui lui ont été
explicitement déléguées, des procédures applicables a I'activité qu'il
exerce et des instructions communiquées;

le deuxieme niveau de contréle est du ressort de fonctions spé-
cialisées, indépendantes des activités controlées et rapportant
directement au comité de direction. Ce deuxieme niveau peut éga-
lement étre de la responsabilité de comités spécialisés, composés de
collaborateurs issus de fonctions opérationnelles, de support et de
controble, et présidés par un membre du comité de direction comme
par exemple la Compliance, le Risk Management;

le troisieme niveau de contrdle est constitué par la filiere Audit
interne du groupe Dexia et a pour mission de veiller en perma-
nence au caractére performant et a I'application effective des deux
niveaux de controles définis ci-dessus, au sein de la maison mere et
de toutes ses filiales et succursales.

c. Les fonctions de contréle interne

A partir de l'architecture de contréle interne exposée dans le point
précédent, Dexia Crédit Local a mis en place des fonctions séparées
et adaptables aux spécificités de chacune des entités :

Le controle permanent hors conformité

Ce controle a la charge de vérifier que le dispositif de maitrise des
risques mis en place est solide et efficace, de s'assurer de la qualité
de l'information comptable et financiére et de la qualité des systemes
d'information.

L'organisation du controle permanent (hors conformité) est déve-
loppée au paragraphe 2.1.7 ci-aprés.

Le controle de conformité

Ce controle veille a ce que I'ensemble des réglementations propres
aux activités des établissements de crédit soient appliquées de maniere
permanente et ne fassent pas encourir a la société, du fait de leur
absence ou non application, des risques, soit de sanction administra-
tive ou disciplinaire, soit financier ou encore de réputation.

L'organisation de la fonction conformité est développée au para-
graphe 2.1.8 ci-apres.

Le controle périodique, ou audit interne

Ce contrdle, conduit par I'audit général de Dexia Crédit Local, en
coordination étroite avec la filiere Audit interne du groupe Dexia,
a pour mission de veiller au caractére performant et a I'application
effective des contrdles, dans la maison mére et toutes ses filiales et
succursales.

L'organisation de I'audit interne est développée au paragraphe 2.1.9
ci-aprés.

Les références internes

Afin de s'assurer que I'information et les instructions appropriées sont
mises a la disposition de I'ensemble des acteurs du controle interne,
le groupe Dexia Crédit Local a progressivement développé un référen-
tiel commun. Ces documents de référence peuvent étre regroupés en
quatre grandes catégories :



e les chartes définissent pour un métier ou une fonction donnés les
objectifs et politiques de référence que le groupe s'est lui-méme
donnés, et établissent un cadre conceptuel d'organisation et de
fonctionnement. C'est le cas par exemple de la charte d'audit
interne et de la charte de conformité définies par le groupe Dexia;

les codes regroupent pour une activité donnée des regles de
conduite, ou des bonnes pratiques qui s'imposent a I'ensemble des
collaborateurs concernés, indépendamment de leur rattachement
hiérarchique ou fonctionnel. Le code d'éthique et de déontologie
est diffusé a I'ensemble des salariés, au siege comme dans les filiales
et succursales; il est accessible pour tous les collaborateurs, via I'in-
tranet, rubrique conformité;

les lignes de conduites, aussi appelées directives, sont le premier
niveau de déclinaison opérationnelle des chartes ou des codes. Elles
fixent en pratique les standards de qualité, définissent les limites et
organisent le systéme de délégation. Ainsi les lignes de conduite
établies par I'équipe de gestion des risques du groupe Dexia per-
mettent de fixer I'ensemble des limites de contrepartie attribuées au
groupe Dexia Crédit Local;

enfin, les procédures définissent, en application des chartes, codes
et directives, |'organisation, les actions a effectuer et les controles a
exercer pour |I'accomplissement d’une tache donnée. Chaque collabo-
rateur, au sein de son service ou de sa direction, doit pouvoir disposer
d'un manuel de procédures applicables a la fonction qu'il occupe. Pour
les mémes raisons, des contrats de service permettent de formaliser les
relations entre deux directions ou deux entités du groupe Dexia ayant
des rapports clients-fournisseurs, en fixant le niveau de service attendu.

Par ailleurs, dans le cadre de la certification de la qualité I1SO 9001,
la définition des processus, bien qu’axée principalement vers la satis-
faction de la clientéle, a conduit I'entreprise dans une démarche de
contréle global de son activité.

2.1.2. LA DIRECTION GENERALE
ET LE COMITE DE DIRECTION

Le directeur général, président du comité de direction, est le premier
garant du bon fonctionnement de I'ensemble du contréle interne de
la banque. Il définit et coordonne la politique du groupe Dexia Crédit
Local en la matiere. Il alloue des moyens et attribue des délais de mise
en place aux actions décidées dans le cadre de cette politique. Il vérifie
que les objectifs donnés sont atteints et que le systéme de controle
interne est en adéquation avec I'ensemble des besoins. Enfin, il ajuste
ces besoins en fonction des évolutions internes et externes constatées.

Pour assurer cette mission, le directeur général s'appuie sur le comité
de direction dont les membres sont en permanence impliqués dans le
systtme de contréle interne, par I'intermédiaire de leurs fonctions opé-
rationnelles, leur participation aux différents comités de suivi, et les
rapports, notamment d'audit, qui sont systématiquement portés a leur
connaissance. Les responsables du contréle périodique et de la confor-
mité ainsi que le directeur des risques sont rattachés au directeur général.

Le directeur général de Dexia Crédit Local est membre du comité de
direction de Dexia SA et responsable de I'activité Public and Whole-
sale Banking. Il a en charge le pilotage de I'ensemble des filiales et
succursales nationales et internationales de Dexia Crédit Local. Cette
organisation du groupe renforce la coordination entre Dexia SA et
Dexia Crédit Local ainsi que l'autorité du directeur général sur I'en-
semble des entités rattachées a Dexia Crédit Local, ce qui contribue a
une maitrise accrue des risques sur I'ensemble du périmetre de Dexia
Crédit Local et a un controle interne optimisé.
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2.1.3. LES DIRECTIONS OPERATIONNELLES

Garants de I'adaptation et du bon fonctionnement du controle interne
dans leurs domaines d'activité, les responsables des directions opéra-
tionnelles sont notamment chargés d'analyser les risques de chaque
transaction qu'ils initient et de vérifier que le systeme de controle
interne de leur direction est adapté a ces risques. En cas d'évolu-
tion de I’'environnement, interne ou externe, ayant un impact sur le
systéme, ils doivent proposer ou mettre en place, en fonction de leur
niveau de responsabilité, les adaptations du dispositif opérationnel de
controle nécessaires au maintien de la bonne maitrise des risques pris.

2.1.4. LA DIRECTION DES RISQUES

La mission de la direction des risques est de définir le niveau de risque
acceptable pour Dexia Crédit Local, de mettre en place des mesures
de risque indépendantes et intégrées pour les différents types de
risques, d'en assurer le suivi et la gestion, et d'identifier et d'alerter
de facon proactive sur les risques potentiels, conjointement avec le
groupe.

L'organisation générale de la filiere risque, mise en place fin 2009, est
alignée sur celle du groupe et regroupe différentes lignes de métier :
le risque de crédit sur I'activité Public and Wholesale Banking, le risque
financier sur les activités de marché et le risque opérationnel. La direc-
tion des risques de Dexia Crédit Local exerce ses responsabilités soit
directement soit en utilisant les services de certains centres de com-
pétence spécialisés situés au niveau du groupe, |'octroi de ces services
étant formalisé par des Service Level Agreements (SLA).

La profonde restructuration du groupe, initiée a I'automne 2011
qui se caractérise notamment par la cession de Dexia Banque Bel-
gique (DBB) et le transfert d'une large partie des équipes de Dexia
SA Bruxelles vers DBB entraine nécessairement une réorganisation de
la filiere Risques. En effet, certaines activités liées a la filiere Risques
actuellement a la charge de certaines équipes de Dexia SA Bruxelles et
de certains centres d’expertise situés chez DBB, devront étre recréées
au niveau de Dexia Crédit Local. Dans I'attente de la mise en place
de cette nouvelle organisation, les équipes actuelles assurent une
continuité des services conformément aux Service Level Agreements
actuellement en place.

L'organisation et la gouvernance présentées ci-dessous correspondent
a la structure en place au 31 décembre 2011; cette structure sera
amenée a évoluer dans un avenir proche en ligne avec les change-
ments susmentionnés.

Les principales responsabilités opérationnelles de la filiere Risques de
Dexia sont les suivantes :

e élaborer la politique générale en matiére de risques sous I'égide du
comité de direction,

* mettre en place et gérer la fonction de surveillance des risques et
les processus de décision,

o déterminer les limites de crédit et les délégations pour les différents
décisionnaires.

Le directeur des risques de Dexia Crédit Local (CRO) est membre du
comité de direction et rapporte selon un lien directif au directeur des
risques de Dexia SA et selon un lien fonctionnel fort au directeur
général de Dexia Crédit Local. Il n'a aucune relation hiérarchique avec
les autres unités. Il exerce sa fonction en toute indépendance des
filieres opérationnelles.
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Les directeurs des risques des filiales et succursales étrangéres et
francaises de Dexia Crédit Local dépendent tous hiérarchiquement du
directeur des risques de Dexia Crédit Local et les comités de crédit
dans les principales implantations sont dirigés par le directeur des
risques.

La direction des risques exerce sa compétence sur I'ensemble des
risques générés par |'activité bancaire qui sont les risques de crédit, de
marché, de liquidité et opérationnels tels que définis par le réglement
CRBF n°® 97-02 modifié.

2.1.5. LES COMITES
a. La gestion du risque de crédit
Les comités transversaux suivants sont organisés par Dexia SA :

e le Risk Policy Committee (comité de politique des risques), orga-
nisé trimestriellement, approuve les régles d'attribution des risques
crédit, détaillées ensuite dans les politiques de risque de crédit;

e le Risk Executive Committee (comité exécutif des risques), organisé
hebdomadairement, décide de la stratégie du Risk Management et
de I'organisation de la filiere;

e le Management Credit Committee prend les décisions d’engage-
ment sur les grands dossiers ou les dossiers de crédit présentant
un risque élevé.

Le directeur des risques de Dexia Crédit Local est membre du Risk
Executive Committee.

Comités spécialisés par centre d'expertise

Afin de fluidifier le processus de décision, le Management Credit Com-
mittee déléegue son pouvoir de décision au comité de crédit de Dexia
Crédit Local et/ou au comité Financial Markets Credit Committee. Cette
délégation est régie par des régles spécifiques, par type de contrepartie,
sur la base de leur niveau de notation et du montant de I'exposition du
groupe. Le Management Credit Committee reste I'organe de décision
en dernier ressort pour les dossiers de crédit les plus importants ou
présentant un niveau de risque considéré comme sensible.

Les décisions d'engagement se font donc au travers :

* du comité de crédit de Dexia Crédit Local, organisé de maniére heb-
domadaire, qui prend des décisions d’engagement sur les dossiers
de Dexia Crédit Local et de son réseau international;

e du comité Financial Markets Credit Committee, organisé au niveau
de Dexia SA et qui concerne I'activité TFM, qui est en charge des
nouveaux engagements, de I'attribution et du suivi des limites.

La direction des risques de Dexia Crédit Local participe systématique-
ment aux comités Financial Markets Credit Committee, approuve les
dossiers qui sont du ressort de Dexia Crédit Local et de ses diffé-
rentes succursales et filiales. Elle a également un droit de veto pour
ces dossiers.

Chaque dossier présenté a un comité contient une analyse indépen-
dante présentant les principaux indicateurs de risque, ainsi qu’une
analyse qualitative de I'opération réalisée par la direction des risques
de Dexia Crédit Local ou du groupe.

Parallelement au suivi du processus d'octroi des lignes de crédit, plu-
sieurs comités sont en charge de la supervision de risques spécifiques.
Ces comités sont organisés par centre d'expertise et par entité et se
réunissent sur une base trimestrielle. Il s'agit notamment :

e des Special Mention and Watchlist Committees PWB et TFM
(comités de suivi des actifs sous surveillance) qui suivent les actifs
«sensibles» mis sous surveillance;

des Default Committees PWB et TFM (comités de défaut) qui quali-
fient et suivent les contreparties en défaut conformément a Bale I
en appliquant les regles qui prévalent chez Dexia;

des Impairments Committees (comité de provisions) qui arrétent tri-
mestriellement le montant des provisions et déterminent le coGt du
risque du trimestre;

des Rating Committees (comités des notations) qui s'assurent de la
correcte application des systémes de notation interne ainsi que de
I'adéquation des processus de notation.

Les comités Special Mention and Watchlist PWB, de défaut PWB et
de provisions sont organisés au niveau des différentes filiales et suc-
cursales (les comités locaux), du siege de Dexia Crédit Local ainsi que
du groupe pour les dossiers non délégués. Les comités de notation
sont organisés au niveau du groupe. La direction des risques de Dexia
Crédit Local préside les comités de Dexia Crédit Local. Elle participe
systématiquement aux comités groupe et présente les dossiers rele-
vant de Dexia Crédit Local et de ses différentes succursales et filiales.
Elle approuve les dossiers qui seront logés chez Dexia Crédit Local et
ses différentes succursales et filiales. Elle a un droit de veto pour ces
dossiers.

b. La gestion du risque de marché

Le comité des risques de marché et des guidelines (Market Risk and
Guidelines Committee — MRGC) se réunit tous les mois et traite des
thématiques suivantes : analyse des rapports relatifs aux risques et
triggers des résultats'” et décisions y afférentes, définition et révision
des limites, proposition d'approbation de nouveaux produits, discus-
sion des directives, gouvernance et normes en matiére de risques,
concepts de risque et méthodes de mesure des risques, qualité des
processus. La qualité des processus de valorisation fait I'objet d'un
MRGC dédié qui se réunit une fois par trimestre de valorisation.

Des MRGC ad hoc peuvent étre organisés sur des problématiques
spécifiques lorsque cela s'avére nécessaire pour des raisons liées a
I'activité ou a la gestion des risques.

En marge du MRGC mensuel, un MRGC spécifique se réunit chaque
trimestre pour examiner les rapports relatifs a I'activité et a la gestion
des risques liés aux activités de marché.

Le comité des risques de marché de Dexia (Dexia Market Risk Com-
mittee — DMRC) se réunit toutes les deux semaines et fait office de
comité de surveillance du MRGC.

Le comité de politique des risques (Risk Policy Committee) et le comité
exécutif de la direction des risques valident tous les changements
importants a apporter au profil de risque ou a la gouvernance du
risque.

(1) Les triggers relatifs aux résultats avertissent d’une détérioration des résultats et sont exprimés en pourcentage des limites de VaR, a savoir généralement 50 %, 75 % et 100 %

pour les déclencheurs 1, 2 et 3 et cessent I'activité a 300 % de la VaR.
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c. La gestion du risque de bilan

Les risques Balance Sheet Management sont gérés au travers du comité
ALCO de Dexia SA (Group Assets & Liabilities Committee) qui se réunit
sur une base mensuelle. Le comité ALCO de Dexia SA décide du cadre
de risque global, fixe les limites, garantit la cohérence de la stratégie
et délégue sa mise en ceuvre opérationnelle au comité ALCO de Dexia
Crédit Local. Le comité ALCO de Dexia SA décide globalement du
niveau des expositions en cohérence avec I'appétit au risque défini
par le comité de direction et valide les mécanismes de prix de cession
interne au sein du groupe Dexia. Le comité ALCO de Dexia Crédit Local
gere les risques spécifiques du bilan de Dexia Crédit Local dans le cadre
défini par et sous la responsabilité du comité ALCO du groupe.

Le comité du funding et de la liquidité (Funding and Liquidity
Committee — FLC), par délégation du comité ALCO de Dexia SA, cen-
tralise et coordonne le processus décisionnel concernant les questions
liges a la liquidité. Le FLC est chargé de surveiller la position de liqui-
dité du groupe, son évolution et sa couverture par des ressources
a court, moyen et long terme. Il suit la réalisation des objectifs de
liquidité fixés par le comité de direction et contribue a élaborer les
stratégies de financement et de cession d’actifs qui vont permettre
au groupe de surmonter les scénarios dégradés réalisés en interne
ou a la demande des régulateurs. Le FLC, qui se réunit sur une base
bimensuelle, met tout en ceuvre pour améliorer le profil de liquidité
du groupe.

d. La diversification de I'activité

Les comités suivants sont organisés :

le comité nouveaux produits, mensuel, présidé par le directeur des
risques, vérifie en amont du lancement de toute nouvelle activité ou
produit que les risques liés ont été correctement analysés, mesurés et
maitrisés et que les systemes de gestion adaptés sont en place. Des
comités équivalents ont également été mis en place dans les filiales;

le comité d'évaluation des risques commerciaux (CERC), trimestriel,
a pour mission de suivre l'activité commerciale et d'analyser les
risques commerciaux liés a la vente de crédits et opérations struc-
turés. Sur cette base, il oriente la politique de commercialisation
des opérations.

e. Les grands projets informatiques, réglementaires
ou organisationnels

Les comités suivants sont organisés :

* les comités de pilotage projet, qui suivent I'avancement des projets,
prévoient les ressources nécessaires, prennent les décisions finales
et organisent la communication vers le comité de direction de Dexia
Crédit Local;

* le comité de sécurité de I'information, dont les principales missions
sont décrites au point 2.3.4 ¢ - Risques Opérationnels - Sécurité des
systémes d’'information.

Le fonctionnement de la plupart de ces comités fait I'objet d'un repor-
ting trimestriel en comité de direction.

2.1.6. LE CONTROLE DES FILIALES ET SUCCURSALES
Le groupe Dexia Crédit Local dispose de plusieurs outils pour suivre

et controler I'activité de ses filiales et succursales, en fonction de leur
degré d'autonomie vis-a-vis de la maison mére. Les filiales francaises
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créées pour gérer une activité spécifique (filiales outils) s'appuient
sur les différentes fonctions du siege, et bénéficient du systeme de
contréle interne de ce dernier. Le controle est donc tres intégré. C'est
le cas par exemple des sociétés de crédit-bail, ou de Dexia Municipal
Agency.

D’autres filiales francaises, comme Dexia Sofaxis et Dexia CLF Banque,
ont un champ d'activité plus étendu, et fonctionnent avec leur propre
personnel pour les missions de contréle permanent. Elles ont donc
mis en place, au sein de leur organisation, leur systeme de controle
interne. Celui-ci est basé sur les meilleures pratiques développées au
niveau du siége, tout en étant adapté aux spécificités de I'activité de
ces filiales.

Les filiales et succursales étrangéres disposent de leur propre per-
sonnel et se consacrent a une palette d'activités, en fonction de leur
marché local. Suivant leur taille, elles s'appuient plus ou moins sur
les fonctions du siége. Comme pour les filiales francaises, les filiales
et succursales étrangeéres ont mis en place un systéme de controle
interne adapté a leur dimension, leur activité et aux particularités de
leur marché local.

Le controle des entités internationales est coordonné par le directeur
général de Dexia Crédit Local en sa qualité de responsable de I'activité
Public and Wholesale Banking. Il s'appuie pour cela sur le départe-
ment Public and Wholesale Banking international, dont le directeur
est membre du comité de direction de Dexia Crédit Local. Ce départe-
ment, organisé en zones géographiques, regroupe pour chacune des
filiales et succursales des correspondants chargés du suivi au quotidien
de ces entités, de la préparation des réunions des différents organes
de gouvernance et de la liaison avec les services concernés du siege.

Les fonctions de contrdle des risques et de controle permanent, de
conformité et d’audit sont placées sous la surveillance directe des
directions du siege de Dexia Crédit Local, compétentes dans ces
domaines, selon une organisation propre a chaque filiere. En parti-
culier, dans le cadre de la nouvelle organisation de la filiere Risques
mise en place depuis fin 2009, le directeur des risques d'une filiale
ou succursale est rattaché hiérarchiqguement au directeur des risques
de Dexia Crédit Local.

Dans tous les cas, le contréle est basé sur un systéme de délégations,
de rapports réguliers aux services du siege concernés (risques, finance,
juridique, conformité, audit) ainsi qu’au comité de direction de Dexia
Crédit Local, et la participation des membres de celui-ci aux différents
organes d'administration et de décision de ces filiales.

2.1.7. LE CONTROLE PERMANENT HORS CONFORMITE

Le contréle permanent hors conformité du groupe Dexia Crédit Local
est piloté par le directeur des risques opérationnels de Dexia Crédit
Local.

Afin d'assurer une surveillance de maniere consolidée, le controle
permanent s'appuie sur les équipes de mesure et de surveillance des
risques, sur des moyens décentralisés au sein des directions, filiales et
succursales, et sur des dispositifs de concertation dans le cadre des
comités de contréle permanent.

Le pilotage du contréle permanent de 2¢ niveau est opéré au sein de
la direction risques opérationnels et contréle permanent par le pole
en charge de la revue et du reporting des controles. Ce podle main-
tient des dispositifs de synergie avec les poles risques opérationnels
et sécurité des systemes d'information, afin d'assurer la cohésion des
différents niveaux de contrdle.
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L'architecture de ce controle est organisée sur les deux premiers niveaux
de I'architecture présentée au point 2.1.1.b du présent rapport.

Le contréle permanent s'appuie sur un plan de controle dont les
résultats sont reportés trimestriellement au comité de direction de
Dexia Crédit Local. Ces contrdles couvrent les principaux processus
de l'activité de la banque et ont été sélectionnés en collaboration
avec les directions opérationnelles. La pertinence de cette sélection
est revue chaque année lors d'un processus de challenging du plan
de contréle. lls s'appuient a la fois sur la cartographie des processus
de I'activité élaborée dans le cadre du projet Qualité I1SO 9001 et sur
la cartographie des risques et des controles déployée dans le cadre
du risque opérationnel. Les filiales et succursales ont organisé leur
dispositif de contréle permanent en tenant compte des législations
et réglementations des pays dans lesquels elles sont installées tout en
considérant leur organisation propre et leur taille.

L'exécution du plan de contréle permanent défini est suivie par la
direction risques opérationnels et contréle permanent qui s'assure de
la cohérence des contréles et de leur indépendance, par la mise en
place de liens fonctionnels avec les moyens décentralisés au sein des
directions, filiales et succursales. Cette direction effectue le reporting
global. Celle-ci peut demander toute justification sur les dysfonction-
nements constatés.

2.1.8. LA FONCTION CONFORMITE

Le controle de la conformité fait partie intégrante du dispositif de
contréle interne des établissements de crédit et des entreprises d'inves-
tissement. La direction de la conformité de Dexia Crédit Local veille a
la cohérence et a I'efficacité du controle du risque de non-conformité.

La fonction conformité est organisée en filiere, du holding du groupe
Dexia aux filiales étrangeres de Dexia Crédit Local. Elle est indépen-
dante et rattachée fonctionnellement au secrétaire général de Dexia.

Chez Dexia Crédit Local, le directeur de la conformité rapporte au
secrétaire général, désigné comme responsable conformité aupres de
I’Autorité de contréle prudentiel, et a un lien fonctionnel avec le direc-
teur de la conformité du groupe Dexia. Il exerce également la fonction
de correspondant de TRACFIN, dans le cadre des obligations des éta-
blissements bancaires en matiére de lutte contre le blanchiment et
contre le financement du terrorisme. Le directeur de la conformité
est titulaire de la carte professionnelle de RCSI délivrée par I'AMF a
la fois pour Dexia Crédit Local et pour Dexia CLF Banque, tous deux
prestataires de services d'investissement.

A de rares exceptions!”, chacune des entités composant le groupe
Dexia Crédit Local dispose d'un responsable de la conformité ou
d'un correspondant conformité. Leur role est de veiller au controle
du respect de la politique d'intégrité et de la charte Compliance du
groupe dans chacune des entités, d'actualiser les regles en fonction de
I'évolution de I'activité et de I'environnement (légal ou économique),
d'informer et de sensibiliser les directions et les membres du per-
sonnel sur les dispositions réglementaires locales et sur les normes de
conformité définies pour I'ensemble du groupe Dexia. Ils rapportent
fonctionnellement au directeur de la conformité de Dexia Crédit Local
pour les filiales et hiérarchiqguement pour les succursales.

La direction de la conformité contribue au respect de I'ensemble des
exigences légales et réglementaires. De méme, elle agit conformément
au dispositif défini a I'échelle du groupe Dexia, composé notamment de
chartes, codes, directives et procédures. Les principales modifications

(1) Pour les exceptions il ny a pas d’obligation réglementaire de disposer d’une telle fonction.

(2) Investigation & Branch audit.
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intervenues en matiere de regles de conformité ont concerné la mise
en ceuvre des nouvelles regles encadrant la commercialisation des
crédits structurés en France. La poursuite de I'effort d’adaptation aux
nouvelles exigences réglementaires en matiere de lutte anti-blanchi-
ment constitue également un axe essentiel des travaux de la direction
de méme que I'exercice de recensement des conflits d'intérét, avec une
attention particuliere sur les avantages percus.

Les sessions de formation sur les domaines de conformité sont assu-
rées pour chaque salarié, selon un plan biennal établi avec la direction
des ressources humaines.

Pour ce qui concerne plus spécifiquement la lutte contre le blanchi-
ment d'argent et le financement du terrorisme, le groupe Dexia se
conforme aux regles européennes et francaises ou aux régles locales
dans chacune de ses implantations internationales. Au-dela de ces
fondements, le groupe a mis en place des critéres normalisés plus exi-
geants en matiere d'acceptabilité et de respectabilité de sa clientéle.
L'objectif est de nouer des relations uniqguement avec des contrepar-
ties dont I'identité est parfaitement établie et partageant ses critéres
d'intégrité et de responsabilité. La procédure applicable a la lutte
contre le blanchiment des capitaux et le financement du terrorisme
est accessible a I'ensemble des collaborateurs et a également été mise
en ceuvre dans les succursales européennes de Dexia Crédit Local. La
direction conduit, dans le cadre des procédures relatives a la lutte anti-
blanchiment, les vérifications périodiques sur la disponibilité effective
de la documentation d'identification de la clientele, au travers de
controles sur les dossiers présentés en comité de crédit comme sur
ceux entrant dans les délégations. Une certification USA Patriot Act
pour I'ensemble des entités du groupe concernées est disponible sur
le site internet de Dexia.

L'intégration dans le rapport de suivi MIF de I'ensemble des entités
européennes entrant dans le champ de la MIF constitue également un
domaine d'intervention prépondérant de la direction de la conformité.

La direction de la conformité assure une veille réglementaire par la
mise a jour permanente des textes applicables. La direction de la
conformité a été associée a la définition de nouvelles régles encadrant
la commercialisation de crédits structurés, et pilote la mise en place
d'un systéme de suivi desdites regles. La direction de la conformité
préside le CERC (Comité d'Evaluation des Risques Commerciaux) au
niveau de Dexia Crédit Local et le CEPCoR (Committee of evaluation
and prevention of commercial risks) au niveau du groupe Dexia; elle
est consultée pour la commercialisation des produits nouveaux ou pour
les transformations significatives opérées sur les produits préexistants.

2.1.9. LE CONTROLE PERIODIQUE

Le controle périodique de Dexia Crédit Local comprend I'audit interne
et I'inspection®.

Au 31 décembre 2011, I'effectif total de la filiere d’audit interne pour
le groupe Dexia Crédit Local se compose de 32 auditeurs et inspec-
teurs, pour 33 postes ouverts.

a. Organisation et gouvernance de I'audit interne

Mission de I'audit interne

L'audit interne est une activité indépendante et objective qui apporte
a la direction une assurance sur le degré de maitrise de ses opérations,
lui apporte ses conseils pour les améliorer et contribue a créer de la
valeur ajoutée.



Pour cela, l'audit interne appréhende I'ensemble des objectifs de
I'organisation, analyse les risques liés a ses objectifs et évalue pério-
diguement la robustesse des contréles mis en place pour gérer ces
risques. L'audit interne soumet alors a la direction une évaluation des
risques résiduels afin que celle-ci puisse valider leur adéquation avec
le profil de risque global souhaité pour le groupe Dexia Crédit Local
et, le cas échéant, propose a la direction des actions pour renforcer
I'efficacité des contréles. La mise en ceuvre de ces plans d'actions fait
I'objet d'un suivi par I'audit interne et un reporting semestriel sur ce
sujet est adressé au comité d'audit.

Par ailleurs I'audit interne assiste, via les comités d‘audit, les conseils
d’administration de I'ensemble du groupe dans leur réle de surveillance.

Conformément aux normes internationales, une charte d'audit commune
au groupe Dexia énonce les principes fondamentaux qui gouvernent la
fonction d'audit interne dans le groupe en décrivant ses objectifs, son
role, ses responsabilités et ses modalités de fonctionnement.

Afin que chaque collaborateur du groupe Dexia puisse percevoir |'im-
portance de la fonction dans les dispositifs de contréle interne et d'aide
a la direction du groupe Dexia, la charte d'audit est publiée sur le site
internet de Dexia (www.dexia.com).

Principes directeurs

La stratégie, le niveau d'exigence et les regles de fonctionnement de
I'audit interne du groupe Dexia Crédit Local sont fixés par le comité
de direction de Dexia SA et le comité de direction de Dexia Crédit
Local, dans un cadre approuvé par le conseil d'administration de
Dexia SA et le conseil d’administration de Dexia Crédit Local, via leur
comité d'audit. Ce cadre tient compte des exigences, des législations
et réglementations locales et des instructions émanant des autorités
de controle prudentiel.

Conformément aux normes professionnelles et déontologiques, les prin-
cipes généraux suivants sous-tendent I'accomplissement de la mission
de la filiere Audit interne et sont obligatoires pour tous les auditeurs :

objectivité : I'objectivité des audits est garantie par plusieurs élé-
ments : |'affectation des auditeurs, I'objectivation des conclusions
d'audit via une approche méthodique documentée, la supervision
des missions, et la prise en compte du point de vue des audités au
travers d'un processus contradictoire;

indépendance : I'indépendance est assurée par le rattachement de
chaque direction d'audit au plus haut niveau de la hiérarchie de
I'entité dont elle a la charge;

impartialité : I'audit interne n’est pas impliqué dans I'organisation
opérationnelle des entités du groupe. Les comités de direction du
groupe peuvent cependant faire appel a lui pour un avis, un conseil
ou une assistance. Ce type d'intervention de I'audit interne doit
rester exceptionnel, notamment en ce qui concerne |'élaboration et
la mise en place de procédures de contréle interne;

acces aux informations : dans le cadre de sa mission, I'audit interne
a acces a I'ensemble des informations, documents, locaux, systemes
ou personnes de I'entité dont il a la charge; cela comprend l'infor-
mation en matiére de gestion, les procés-verbaux et les dossiers des
organes consultatifs et décisionnels. Dans le cadre de leurs missions,
les directions de I'audit ont accés a I'ensemble des informations
dans I'ensemble des entités du groupe;

confidentialité : chaque auditeur est tenu par un strict devoir de
réserve et de discrétion. Il veille particulierement a respecter les
obligations de secret professionnel résultant des réglementations;

Gouvernance et contrdle interne | 3
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compétence : chaque auditeur doit faire preuve du plus grand
professionnalisme et bénéficier d'une formation permanente qui
assure la maftrise des évolutions rapides des techniques d'audit,
des techniques bancaires, financieres et informatiques, ainsi que
des techniques de fraude. Les besoins de formation sont évalués
dans le cadre des évaluations annuelles;

méthodologie commune : les auditeurs utilisent la méme métho-
dologie et documentent leurs travaux de maniere identique afin
d'assurer une qualité homogeéne des interventions et la tracabilité
des investigations de I'audit interne dans le groupe et favoriser la
perception consolidée des risques et de leur maitrise.

L'audit interne recoit des comités de direction du groupe Dexia Crédit
Local les moyens nécessaires pour la réalisation de sa mission, afin de
pouvoir répondre en permanence a I'évolution des structures et de
I'environnement du groupe.

Domaine d’intervention

Toutes les activités, processus, systemes et entités du groupe Dexia
Crédit Local appartiennent au champ d’action de I'audit interne, sans
réserve, ni exception. Le périmétre d'intervention comprend tous les
processus tant opérationnels, de support et de gestion que le gou-
vernement d’entreprise, les processus de gestion des risques et du
controle.

Il ne couvre en principe pas les activités des sociétés dans lesquelles le
groupe Dexia Crédit Local ne détient qu’une participation minoritaire,
sauf exceptions liées notamment a des demandes des autorités de
controle prudentiel.

Organisation de la fonction

La fonction d'audit interne du groupe Dexia est exercée sous la forme
d'une filiere intégrée, dont la structure organisationnelle s'aligne
sur l'organisation par segments du groupe (Public and Wholesale
Banking; Activités de marché, gestion du bilan, risques et finance;
Opérations, systemes d‘information et autres fonctions de support).

Chaque segment est dirigé par un responsable de segment (Group
Head of Audit - GHA) qui est chargé, en liaison avec les directeurs
opérationnels concernés, de I'identification et de la surveillance des
risques relatifs au segment qui lui est confié ainsi que de la supervision
de I'ensemble des missions d’audit relevant de ce segment.

Cette organisation, par segment transversal, se superpose a |I'organi-
sation par entité, de maniere a maintenir une vue globale des risques.

La filiere Audit interne du groupe Dexia est dirigée par |'auditeur
général de Dexia SA. Pour I'aider dans sa mission, celui-ci est épaulé
par les Group Head of Audit (un par segment) ainsi que par une
cellule Audit Management Office (AMO).

Les Group Head of Audit sont chargés de I'identification et de la
surveillance des risques relatifs aux segments qui leur sont confiés.
Etant donné I'organisation par segment du groupe, le role de GHA
PWB est fusionné avec celui d'auditeur général de Dexia Crédit Local.

La cellule AMO définit, assure la maintenance et organise la mise
en application des méthodologies d'audit. Elle pilote, dans le cadre
de projets transversaux, la mise en place d’outils support des princi-
paux processus d'audit. Elle coordonne les travaux et/ou élabore les
différents reportings produits par la filiere d’audit. Elle organise et
participe au comité d'audit de Dexia SA et, dans un souci de renfort
du controle des filiales et succursales, effectue un suivi des instances
de surveillance des entités et de leurs filiales/succursales ainsi que de
I'ensemble des missions réalisées par les régulateurs locaux. Enfin, elle
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s'occupe de la planification de I'ensemble des missions inscrites au
plan d'audit ainsi que celle des éventuelles missions hors plan.

Pour assurer la gestion de la filiere, un Audit Management Committee
(AMC) a été constitué. Il est composé des auditeurs généraux de Dexia
SA, des auditeurs généraux des principales filiales et des responsables
de segments. LAMC a pour mission :

o de gérer la stratégie d'audit ainsi que les moyens humains et finan-
ciers de la filiere;

e de définir I'univers d'audit et de le mettre a jour, de valider la carto-
graphie des risques préparée par chacun des Group Heads of Audit
et de veiller a la planification optimale des missions d’audit;

 de définir la méthodologie d'audit interne applicable dans le groupe
Dexia et de veiller a sa bonne application;

o d'arréter le plan d'audit global du groupe a présenter pour
approbation aux différents comités de Dexia SA et des entités
opérationnelles;

o d'analyser les résultats du suivi de la performance de la filiere
d'audit interne.

En termes de gouvernance, cette organisation de la filiere présente
les avantages suivants :

* Chaque membre du comité de direction a un interlocuteur de I'audit
unique et clairement identifié qui dispose d'une vue d’ensemble des
risques sur son domaine de responsabilité;

L'intégration compléte de la fonction « Audit Management Office »
permet d'avoir une définition unique des méthodologies d'audit et
de pouvoir suivre et accompagner leur bonne application dans I'en-
semble du groupe;

Un nombre minimal d'auditeurs est maintenu dans les filiales/suc-
cursales internationales, ces entités étant couvertes par de multiples
missions d'audit « conjointes» - a savoir des missions réalisées dans
les filiales et succursales par des équipes centrales en lien avec les
équipes locales.

Il convient de préciser que depuis le quatrieme trimestre de I'année
2011, a la suite de I'annonce du démantélement du groupe Dexia,
I'organisation de la filiere s'est adaptée afin de s'aligner sur la nouvelle
structure et le nouveau périmétre du groupe :

Les 2 auditeurs IT, qui dépendent selon I'organisation intégrée de
la filiere de Dexia SA mais exercent leur fonction chez Dexia Crédit
Local, seront transférés chez Dexia Crédit Local au plus tard le
31 mars 2012;

Une mission additionnelle a été confiée a I'AMC, a savoir I'identi-
fication des chantiers de «désimbrications» au niveau de la filiere
Audit interne et le caractére prioritaire de ceux-ci. Afin de refléter
cette nouvelle mission, 'AMC a été rebaptisé Audit Management
& Transition Committee (AMTC);

La cellule AMO a également adapté ses travaux en cours. Le déman-
télement a nécessité le démarrage d'un vaste chantier de revue des
recommandations et des centres de compétence afin de les réal-
louer a de nouveaux responsables en entité lorsque des fonctions
centrales sont scindées vers les entités. La fin de ce chantier est
prévue pour le 31 mars 2012.
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Principes directeurs en termes de management

La fonction d’audit interne du groupe Dexia étant exercée sous la
forme d’une filiere intégrée, elle est composée d'une part, de la direc-
tion de l'audit de Dexia SA, et d'autre part, des directions d'audit de
Dexia Crédit Local et de ses filiales/succursales.

La direction de I'audit interne de Dexia Crédit Local est placée sous la
responsabilité d'un auditeur général, rattaché hiérarchiqguement a la
fois au directeur général de Dexia Crédit Local et a I'auditeur général
de Dexia SA.

L'auditeur général de Dexia Crédit Local s'assure de la couverture adé-
quate des risques sur I'ensemble du périmetre de Dexia Crédit Local :
siége, réseau France, filiales, succursales, en France et a I'étranger.
Il joue également un réle d'interface locale avec la direction et le
régulateur local et est associé au pilotage de la filiere Audit interne
du groupe Dexia.

La direction d’'audit interne de la succursale de Dexia Crédit Local a
New York dépend hiérarchiquement de I'auditeur général de Dexia
Crédit Local.

Au niveau des filiales de Dexia Crédit Local (ltalie, Allemagne...), les
responsables des directions d'audit interne sont rattachés hiérarchique-
ment, selon les réglementations locales, soit au président de I'exécutif
local, soit au conseil d’administration ou au conseil de surveillance et
fonctionnellement a I'auditeur général de Dexia Crédit Local. Le lien
fonctionnel se matérialise notamment par un avis conforme pour la
nomination, les objectifs et évaluations annuelles.

Chaque direction d'audit est responsable de I'accomplissement de sa
mission envers le président du comité de direction, dans la mesure ou
les régles locales le permettent, et envers le conseil d'administration
de cette entité ou filiale, éventuellement assisté par un comité d’audit.

Chaque auditeur général assiste aux réunions du comité de direction
de I'entité dont il a la charge (i), lorsque le comité en question le
lui demande (ii), lorsqu'il présente un rapport d'audit (iii), ou a sa
demande lorsqu'il souhaite évoquer un point particulier rentrant dans
le cadre de ses attributions et responsabilités.

Chaque auditeur général dispose d'un acces direct au président du
conseil d’administration, aux membres du comité d’audit et aux révi-
seurs de I'entité dont il a la charge.

Principes directeurs en termes opérationnels

Lorsque Dexia Crédit Local exerce le contréle sur une filiale, ou, en
I'absence d'un tel controle, lorsque les autorités de controle pruden-
tiel le demandent expressément, une fonction d’audit est constituée
dans cette filiale. Si la création d'une fonction d'audit n’est pas consi-
dérée comme pertinente, Dexia Crédit Local assure la fonction d'audit
local et le cas échéant, un accord de service (SLA) est conclu entre
Dexia Crédit Local et la filiale concernée. C'est le cas notamment pour
les filiales francaises (Dexia Municipal Agency, Sofaxis ainsi que les
filiales de crédit-bail et autres filiales spécialisées).

Travaux d’'audit - Méthodologie

Les travaux de I'audit interne reposent sur des méthodes éprouvées
calquées sur les bonnes pratiques internationales d’audit. Les missions
d’audit et I'analyse des risques a travers toutes les entités de Dexia
s'appuient sur des méthodologies communes. Celles-ci sont adaptées
régulierement afin de refléter tant les évolutions des normes que les
retours d'expérience de terrain et les évolutions des structures.

La méthodologie identifie d'abord les objectifs des métiers et des pro-
cessus de support pour ensuite quantifier I'impact des grands risques



qui pourraient nuire a la réalisation de ces objectifs. Ensuite, les mis-
sions d'audit sont ciblées sur les sujets les plus critiques en termes
d'impact et de probabilité de survenance. Les méthodes mises en
ceuvre structurent I'activité d’audit comme support a la gouvernance
d’entreprise en termes de controle des risques.

L'approche globale de I'univers des risques, la méthodologie d'audit
commune, la conduite de missions «transversales», sinon locales
et conjointes en fonction des besoins, et les modalités de compte
rendu et de suivi au niveau de la structure de téte du groupe contri-
buent a évaluer si le systeme de contréle interne du groupe Dexia
Crédit Local est intégré et efficace et, le cas échéant, a demander
des améliorations.

1° - Processus d’'analyse des risques et planification

des missions d'audit et des ressources
'audit interne de Dexia Crédit Local exerce sa fonction sur base d'un
plan d'audit unique et commun au groupe défini par le comité AMC,
approuvé par le comité de direction puis par le comité d'audit et/ou
le conseil d’administration.

Ce plan est construit a partir d'une analyse de risque annuelle menée
indépendamment par I'audit en se conformant aux best practices pré-
sentées par I'Institut d'audit interne. Les principales étapes conduisant
I'audit a élaborer son plan d’audit sont les suivantes :

« identification des risques potentiels critiques qui seraient contraires
a I'aboutissement des objectifs par métier et processus de support;

évaluation du degré de vulnérabilité de Dexia Crédit Local par
rapport a ces risques critiques, via une mesure d'impact et de pro-
babilité de survenance. Les résultats de cette évaluation permettent
d'identifier les risques les plus importants;

identification des unités d'audit qui sont soit a I'origine des risques
soit chargées de les anticiper, menant a un score de risque par
unité d'audit, score duquel est déduite une fréquence de revue par
|"audit;

inventaire des missions effectuées dans le passé (trois derniéres
années) sur les unités d'audit (back testing);

sélection des missions sur les unités d'audit risquées en tenant
compte des missions effectuées dans le passé et des éventuelles
exigences réglementaires en termes de fréquence.

Dans une volonté d'efficacité, le plan d’audit est ciblé sur les unités
d'audit les plus risquées, a savoir celles qui, a travers tous les métiers
et tous les processus de support, portent le plus grand nombre de
risques et/ou contréles-clés pour la réalisation des objectifs. Les unités
d’'audit qui ne portent pas de risques majeurs font I'objet d'une
approche simplifiée, répondant aux exigences reglementaires de cou-
verture de |'univers d’audit.

Ce plan pluriannuel permet de déterminer le besoin éventuel en res-
sources humaines tant d'un point de vue quantitatif que qualitatif
ainsi que les besoins en matiére de formation.

Le plan d'audit fait la distinction entre plusieurs types de missions
d’audit :

° missions transversales, qui sont menées sur un méme domaine
simultanément dans plusieurs entités en méme temps et portent
principalement sur des processus ayant un degré d'intégration rela-
tivement élevé;

Gouvernance et contrdle interne | 3
Rapport du président du conseil d"administration

missions conjointes, qui sont effectuées conjointement au sein
d’'une entité par les équipes d'audit locales (lorsqu’il y en a), avec
la participation d'un ou plusieurs auditeurs d'un centre de services
partagés;

missions locales, qui ne concernent qu’une seule entité.

Il convient de noter qu’au quatriéme trimestre de I'année 2011, suite
au démantelement du groupe Dexia, un réaménagement de la classi-
fication des missions d'audit a été opéré, afin de prendre en compte
les décisions prises au niveau de la structure du groupe Dexia. Ainsi,
les missions sont désormais catégorisées comme suit :

* les missions «locales», qui ne concernent qu’'une seule entité. Au
sein de celles-ci, certaines peuvent étre «d'intérét commun », signi-
fiant que d’autres entités (appartenant encore ou non au groupe
Dexia) sont intéressées par les résultats de la mission car, dans une
phase de transition, ces processus audités ont encore un impact sur
leurs propres activités;

les missions dites « conjointes », qui sont effectuées conjointement
au sein d'une filiale ou succursale par les équipes d'audit locales
(lorsqu’il y en a), avec la participation d'un ou plusieurs auditeurs
de la maison-mere;

les missions et suivi de désimbrication. Dans cette catégorie, on
distingue :

—D’une part une série de missions de désimbrication, qui porteront
sur les points risqués identifiés dans le processus de transforma-
tion et de désimbrication du groupe Dexia. Ces missions seront
entamées en fonction de I'avancement des travaux de désimbrica-
tion lorsque le démarrage d'une mission sera considéré pertinent.

—Et d'autre part, un suivi des différents projets de désimbrication
par les correspondants sur un budget total de désimbrication
alloué ou sur leur budget habituel de suivi de domaine. Les moda-
lités précises de ce suivi seront a définir au cas par cas par chaque
correspondant en lien avec |'auditeur général de son entité de
rattachement et/ou avec le GHA en charge des filieres Opérations,
IT et des fonctions support et seront communiquées aux différents
responsables concernés.

Parmi les sujets de désimbrication identifiés, on peut citer notamment
(i) la désimbrication de la fonction achats, la fonction étant centralisée
au niveau de Dexia SA, (ii) la continuité des mesures de gouver-
nance sécurité au niveau de I'lT security, (iii) la gestion des contrats
d'assurance pour les entités du groupe Dexia, qui était également
pilotée en mode centralisé par Dexia SA, (iv) la gestion de la marque
«Dexia» et enfin, (v) la révision des SLA et des mandats mis en place
au sein du groupe en matiére de services prestés entre (ex-)entités
du groupe.

2° - Méthode de réalisation des missions d'audit

La méthode de réalisation des missions d’audit est commune a toutes
les entités du groupe Dexia. Les différentes étapes a suivre pour la réa-
lisation d'une mission d'audit interne (préparation, réalisation, rapport
d’audit, suivi des recommandations...) ainsi que les formats des docu-
ments attendus a chaque étape sont décrits dans une procédure qui
détermine également les réles, responsabilités ainsi que les modalités
de revue, d'approbation et d'archivage des documents.

3° - Monitoring

Deux fois par an, I'auditeur général de Dexia Crédit Local présente
au comité d'audit un rapport sur les activités de l'audit interne.
Ce rapport comprend un résumé des principaux constats relevés
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durant les missions d'audit, un état des réalisations des plans d'audit
commenté, notamment en cas d'écart important par rapport au plan-
ning, ainsi qu’une appréciation sur la suffisance des moyens (d'un
point de vue qualitatif et quantitatif).

Pour supporter le processus de suivi des recommandations, un suivi
semestriel des plans d'actions liés aux recommandations est présenté
aux comités de direction des diverses entités du groupe et les éven-
tuels retards dans la réalisation des plans d'actions répondant aux
recommandations y sont traités.

Un outil de suivi des recommandations (OSCAR) permet aux auditeurs
et aux audités d'échanger de facon permanente sur I'évolution des
plans d'actions répondant aux recommandations de I'audit. Par ailleurs,
les recommandations des rapports émis par I'Autorité de contréle pru-
dentiel sont également introduites dans I'outil OSCAR.

Le suivi des recommandations d’audit interne et des régulateurs a fait
I'objet en 2011 d'une attention particuliére.

Formations

Outre les formations organisées par les ressources humaines, un plan
de formation spécifique a I'audit a été mis en place. Il comporte divers
trajets de formation a suivre selon le role et la séniorité de I'auditeur.

Relations avec les autorités de contréle et les réviseurs
Les directions d'audit des filiales et succursales du groupe Dexia
Crédit Local informent la direction de I'audit de Dexia Crédit Local des
rencontres prévues sur le fonctionnement de I'audit, des missions réa-
lisées par les autorités de contréle prudentiel dans leurs entités (tout
au long de la mission) et des sujets jugés importants issus de leurs
rencontres réguliéres avec les réviseurs et les autorités de controle et
en communiquent les comptes rendus. La direction de I'audit de Dexia
Crédit Local peut participer a ces réunions lorsqu’elle le souhaite.

La direction de I'audit de Dexia Crédit Local procéde selon le méme
processus vis-a-vis de I'auditeur général de Dexia SA. La direction de
I'audit de Dexia SA peut participer aux réunions avec les réviseurs et
les autorités de contrdle lorsqu’elle le souhaite.

b. Apercu global de I'activité sur I'année 2011

Une partie importante du plan d'audit du groupe Dexia a été réa-
lisée sous forme de «missions transversales», a savoir des missions
conduites simultanément chez Dexia SA et dans les entités opéra-
tionnelles du groupe : Dexia Crédit Local, Dexia Banque Belgique
jusqu’en octobre 2011, Dexia Banque Internationale a Luxembourg
et DenizBank ainsi que dans certaines de leurs filiales/succursales, en
fonction des sujets traités. En 2011, ces missions ont porté notam-
ment sur la gestion des risques, les filieres Finance, Gestion du bilan,
Opérations et systemes d’'information ainsi que sur les activités de
marché. Les autres fonctions de support font également I'objet de
missions réguliéres.

Les missions d'audit réalisées en 2011 ont donné lieu a I'établisse-
ment de plans de correction des faiblesses détectées dans le systeme
de contréle interne. Chaque plan d’actions a été approuvé par le
comité de direction de I'entité concernée et rapporté, en fonction de
son importance, au comité de direction de Dexia Crédit Local, et fait
I'objet d'un suivi régulier, de facon a s'assurer que les recommanda-
tions formulées sont effectivement mises en ceuvre.

Le taux de réalisation du plan d'activité est globalement satisfaisant
sur 2011 pour les filiales et succursales, et acceptable pour les mis-
sions transversales.
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Il convient de noter qu'au deuxiéme semestre 2011, nonobstant la
décision de démantélement du groupe Dexia, les missions en cours au
moment de cette décision ont pu étre menées a leur terme, y compris
les missions transversales, moyennant parfois certaines adaptations
de forme (élaboration d'un rapport par entité plutét qu'un rapport
global) et une adaptation des recommandations au contexte.

Relations avec les autorités de contréle et les réviseurs
Les contacts avec les différents régulateurs du groupe Dexia Crédit
Local, que ce soit a travers des missions d'inspection ou des réunions,
ont continué a mobiliser, au cours de I'année 2011, une part consé-
quente du temps des effectifs de I'audit interne. Le role de I'audit
consiste, au cours des missions, a en suivre leur déroulement en s'as-
surant que les éléments demandés sont correctement transmis aux
inspecteurs, en fin de mission, a coordonner la formulation des plans
d’actions répondant aux recommandations des régulateurs (en appli-
cation du principe de renforcement du réle de I'audit sur ces sujets),
puis a en assurer le suivi au méme titre que ceux répondant a ses
propres recommandations.

Au niveau du groupe Dexia Crédit Local, les missions d'inspection
menées par les autorités de contréle ont notamment concerné la
gestion du risque, la gestion des portefeuilles en gestion extinctive,
Dexia Municipal Agency, la succursale de Dexia Crédit Local a New
York par le régulateur américain et I'inspection de Dexia Crediop par
la Banque d'ltalie.

c. Cellule Investigation & Branch Audit

Mission
La mission de la cellule Investigation & Branch Audit est double :

en matiére d'investigations, la cellule a pour mission de contribuer,
de maniére indépendante et objective, a la maitrise des risques de
fraude. Elle participe a des activités de sensibilisation et de préven-
tion de la fraude. Elle prend des mesures de détection de la fraude
et traite les cas de fraude. Enfin, elle propose et suit les mesures
correctives;

en matiére de Branch Audit, la cellule a pour mission de donner,
de maniere indépendante et objective, une assurance sur le degré
de maitrise des risques liés aux activités dans les canaux de dis-
tribution physiques. Elle évalue par une approche systématique et
méthodique les processus de gestion de risques, de contréle, et de
gouvernance dans ces canaux de distribution.

Organisation et gouvernance

En termes de gouvernance, la cellule Investigation & Branch Audit
est dirigée par le responsable Investigation & Branch Audit (ou Group
Head of Investigation), qui rapporte a I'auditeur général de Dexia SA.
Elle se compose :

e d'une cellule Investigation & Branch Audit rattachée hiérarchique-
ment et fonctionnellement a la direction de I'audit de Dexia SA;

e des cellules Investigation & Branch Audit «locales» qui sont ratta-
chées hiérarchiqguement aux directions d'audit des entités mais qui
dépendent néanmoins fonctionnellement de la direction Investiga-
tion & Branch Audit de Dexia SA.

Une charte d'Investigation & Branch Audit énonce les principes fon-
damentaux qui gouvernent la fonction en décrivant les objectifs, les
roles, les pouvoirs, les devoirs et les responsabilités, les modalités de
fonctionnement, et les régles de base la régissant. Ce document par-
ticipe a la fixation des objectifs de la cellule et décrit les relations et
conditions d'intervention de I'équipe Investigation & Branch Audit de



Dexia SA vis-a-vis des autres entités du groupe Dexia en prenant en
compte la présence ou non d'équipes locales d'investigations.

Conformément a ces principes, la fonction d‘inspection pour Dexia
Crédit Local et ses filiales et succursales est assurée par les membres
de la cellule Investigations & Branch Audit de Dexia SA. Cette cellule
est composée d'un Group Head of Investigations & Branch Audit et
d'investigations managers. Le Group Head of Investigations & Branch
Audit de Dexia SA rapporte hiérarchiquement a I'auditeur général de
Dexia SA.

La cellule Investigation & Branch Audit de Dexia SA associe a ses mis-
sions un correspondant inspection de I'audit interne de Dexia Crédit
Local.

La division d'Investigation & Branch Audit est donc responsable de
I'accomplissement des missions effectuées auprés de Dexia Crédit
Local, de ses succursales et de ses filiales envers I'auditeur général de
Dexia Crédit Local et le Group Head of Investigation & Branch Audit
de Dexia SA.

La mise en ceuvre de la charte implique la conclusion de différentes
conventions de collaboration ou d'accord sur les niveaux de service
(Service Level Agreement) entre Dexia SA et Dexia Crédit Local et
entre Dexia SA et les filiales de Dexia Crédit Local.

La charte Investigation & Branch Audit nécessite également des pré-
cisions a convenir avec la filiere Compliance sur les régles a respecter
quant a lI'accés aux données a caractére personnel dans les différentes
entités.

Apercu global de I'activité sur I'année 2011

En 2011, conformément a la mise en place de la filiere Investiga-
tions & Branch Audit, une collaboration étroite s'est exercée entre les
équipes du Groupe (Dexia SA) et les équipes de Dexia Crédit Local.
Alors que des enquétes récurrentes ont été gérées localement par
les ressources de Dexia Crédit Local, les équipes de Dexia SA ont
également été impliquées dans des missions d’audit interne (dont
notamment la mission sur la sensibilisation aux risques de fraude)
et en support d'investigations. En termes de répartition de I'activité,
au-dela des enquétes récurrentes (telles que le monitoring du web-
surfing), 1'équipe Investigation a été sollicitée en support des services
juridiques et de la direction de la conformité dans le cadre de dossiers
entre la banque et certains de ses clients. Enfin, dans le contexte actuel
particulier de crise, il convient de noter que la fréquence des tentatives
de fraude externe détectées et traitées, notamment au niveau de cer-
taines filiales étrangéres, est restée sensiblement identique.

2.1.10. LE GROUPE DEXIA

L'organe de direction générale du groupe Dexia est le comité de direc-
tion de Dexia SA.

La mission du comité de direction de Dexia SA consiste a piloter le
groupe Dexia et a coordonner ses différents métiers et activités spé-
cialisées qui viennent en support de ceux-ci.

Les membres du comité de direction de Dexia SA sont investis de
compétences particulieres a I'échelle du groupe qu'ils se répartissent
en interne. Le comité de direction du groupe peut également se réunir
dans sa forme élargie, connue sous le nom de comité exécutif groupe
pour traiter des sujets transversaux ou d'une certaine importance.
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L'équipe du comité de direction est composée au 31 décembre 2011
comme suit :

e I'administrateur délégué et président du comité de direction;

e le directeur Public and Wholesale Banking, directeur général de
Dexia Crédit Local;

e le directeur général de DenizBank;

e le directeur des ressources humaines;

¢ le directeur de la stratégie, des portefeuilles et des activités de marché;
e le directeur du risque;

e le directeur financier;

¢ le directeur des opérations et des systemes d'information et

e le secrétaire général en charge du juridique, de la conformité et de
la fiscalité.

Les équipes plus spécifiquement concernées par le controle interne
sont les suivantes :

 'audit interne, rattaché directement a I'administrateur délégué, pré-
sident du comité de direction, qui définit la méthodologie utilisée
dans le groupe, coordonne et participe a la réalisation des audits de
fonctions transversales entre plusieurs entités, audite les fonctions
groupe et les fonctions d'audit des différentes entités;

* 'équipe de la gestion des risques, sous la responsabilité du directeur
des risques, membre du comité de direction, supervise la politique
de gestion des risques. Elle établit les lignes de conduite pour les
limites et les délégations, controle et mesure les risques agrégés au
niveau du groupe et met en place des méthodes harmonisées dans
les différentes entités;

e le Chief Compliance Officer groupe, rattaché au secrétaire général et
ayant un droit d'acces direct au président du comité de direction de
Dexia SA et au président du comité de controle interne, des risques
et de la conformité de Dexia SA afin de pouvoir leur faire direc-
tement rapport sur tout incident significatif. Le Chief Compliance
Officer groupe coordonne le réseau des Compliance Officers des
différentes entités et s'attache au respect de la politique d'intégrité
et au développement de la culture d'éthique et de déontologie.

I'équipe de monitoring du controle permanent, rattachée au Chief
Risk Officer groupe, qui est responsable (i) de la définition de la
méthodologie, des guidelines et du reporting, (ii) de I'établissement
du plan de controle permanent de Dexia SA, (iii) du challenging des
plans de controle des filieres et des entités et (iv) de la consolidation
des résultats a I'échelle du groupe.

2.2. Elaboration et traitement de
I'information comptable et financiére

2.2.1. LES ETATS FINANCIERS

L'objectif principal des comptes annuels est de donner une image fidéle
du patrimoine, de la situation financiére et des résultats d'une société.
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Le réglement CRBF n° 97-02 modifié, relatif au contréle interne, met
en avant, dans son titre comptable, que I'organisation mise en place
doit garantir I'existence d'un ensemble de procédures appelé «piste
d'audit». Cette piste d’'audit doit notamment permettre de faire le
lien entre toute information comptable et un justificatif d'origine, et
réciproquement. C'est ce principe qui fonde I'organisation de la fonc-
tion comptable du groupe Dexia Crédit Local.

a.Missions etorganisation de ladirection de lacomptabilité

La direction comptable joue un roéle central dans I'organisation de
Dexia Crédit Local. Elle est rattachée au directeur financier de la
société, membre du comité de direction.

La direction comptable assure la production des données comptables
de base et des états financiers sociaux de Dexia Crédit Local, ainsi
que celle des filiales ne disposant pas de services comptables propres.
Elle est également responsable de la production des états financiers
consolidés du groupe Dexia Crédit Local. Une équipe dédiée veille au
respect des normes réglementaires ou prudentielles.

La direction comptable a aussi un réle d'analyse et de controle des
données comptables des filiales et succursales francaises et étrangéres,
dans le cadre du processus de consolidation. Elle vérifie notamment
que les informations fournies sont homogeénes et conformes aux
regles du groupe.

Plus généralement, la direction comptable dispose de moyens d'in-
formation variés pour assurer sa mission de suivi de la fonction
comptable au sens large. Elle est associée dans les comités qui
peuvent intéresser sa mission, ou destinataire des comptes rendus. Elle
s'assure par des contacts réguliers avec ses correspondants locaux de
la bonne diffusion des principes groupe et de la bonne interprétation
des instructions transmises. Elle participe aux évolutions de systemes
informatiques, de facon a s'assurer que ses besoins spécifiques sont
pris en compte.

Dans le cadre du plan de transformation du groupe Dexia, la filiere
Finances a mis en place au niveau de Dexia SA trois centres de com-
pétences liés a I'activité de la direction de la comptabilité. Les équipes
consolidation, normes et controle comptable ont fait I'objet d'un rat-
tachement direct au niveau de Dexia SA. Dexia Crédit Local a mis en
place avec sa maison mere des contrats de services afin que ces fonc-
tions puissent étre exercées par ces équipes centrales sous couverts
d'un management conjoint avec le directeur comptable et le direc-
teur financier de I'entité. Les équipes demeurent proches des équipes
locales et assument au dela de leurs travaux pour Dexia Crédit Local
un réle transversal au niveau du groupe Dexia.

La direction comptable conserve une équipe en charge du systéme
d'information comptable qui lui permet de participer activement a la
mise en place des chantiers de transformation ainsi qu‘a I'améliora-
tion des systéemes existant en paralléle des autres outils de la filiere
Finances.

La direction comptable s'appuie sur les travaux de I'équipe du contréle
comptable de Dexia SA afin de mettre en place un contréle indépen-
dant. Par ailleurs, et dans le cadre de la certification ISO 9001 de
Dexia Crédit Local, la direction comptable dispose d'un correspondant
qualité qui assiste le directeur comptable dans son role de référent du
processus qualité portant sur la production de I'information financiere.

Ce dispositif permet une amélioration permanente du niveau de
qualité et d'efficacité des processus et une fiabilisation de I'informa-
tion comptable consolidée produite, notamment dans un contexte
d'utilisation uniforme des normes IFRS au sein du groupe Dexia
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Crédit Local. L'équipe de controle indépendant participe au dispositif
de controle permanent. Elle s'attache a vérifier la matérialité et la
pertinence des contrbles effectués a I'occasion des arrétés trimestriels
sur le périmétre du siége de Dexia Crédit Local. Elle effectue des mis-
sions régulieres dans les entités internationales selon une périodicité
adaptée a la taille et aux enjeux financiers, notamment pour s'assurer
de la bonne mise en ceuvre des principes comptables.

Elaboration des comptes annuels

Pour I'élaboration des comptes annuels, le systéme d'information
comptable de Dexia Crédit Local est en trés grande partie alimenté de
facon automatisée par les systémes de gestion amont qui gérent les
opérations réalisées avec la clientéle ou les contreparties de marché,
ainsi que les frais généraux. La saisie d'une opération dans I'un de
ces systémes de gestion, au fil de I'eau, va automatiquement générer
une ou plusieurs écritures comptables, par I'intermédiaire de schémas
comptables automatisés. Au sein d'une comptabilité unique, basée
sur un double référentiel (normes francaises et normes IFRS-UE) ces
écritures alimentent les états financiers.

L'exhaustivité et |'exactitude des saisies sont garanties par le systéme
de controle interne des services de gestion. Une équipe en charge du
respect des normes valide les schémas comptables automatisés dans
les deux référentiels de normes, ainsi que le traitement des opérations
complexes ou inhabituelles. Ces derniéres font parfois I'objet d'une
comptabilisation non automatisée, mais sont alors prises en charge
par des procédures spécifiques de controle interne.

Un premier niveau de controle est effectué par les équipes comptables
spécialisées par métier, notamment via I'analyse des rapprochements
bancaires et des comptes d'attente techniques. Chaque mois, les
stocks d'opérations enregistrées en comptabilité sont rapprochés des
stocks de gestion, et des controles de symétrie sont réalisés sur les
opérations microcouvertes. Afin de vérifier la cohérence des charges
et produits d'intérét d'une période a I'autre, ces données sont rap-
prochées des encours moyens afin de produire des taux moyens plus
facilement comparables entre périodes. Enfin, ces équipes rédigent
également une note de synthése des travaux réalisés et des points
nécessitant une attention particuliére ou une amélioration de procé-
dure lors des arrétés suivants.

Des controles complémentaires sont effectués par d’'autres équipes
de la direction de la comptabilité lors des arrétés de comptes, men-
suels, trimestriels ou annuels. Les travaux déja effectués dans les
poles comptables métiers font I'objet de revues périodiques afin de
s'assurer que les controles recensés dans une liste formalisée ont été
correctement effectués. La note de synthése émise par ces équipes
est aussi revue. Les résultats comptables sont rapprochés des résul-
tats de gestion a un rythme trimestriel a minima, et leur cohérence
d’'une période a I'autre est vérifiée au moyen de contréles analytiques.
Les principales évolutions doivent étre expliquées. L'analyse de ces
rapprochements a fait I'objet d'une forte mobilisation au cours de
I'exercice écoulé afin d'automatiser les travaux de réconciliation et de
convergence des approches entre les différentes équipes concourant
a la validation des résultats financiers. Ce chantier a fait I'objet d'un
suivi et d'une attention particuliere du comité de direction au cours
de I'année 2011.

Les écritures comptables générées lors de ces processus vont ensuite
étre regroupées et agrégées, selon un processus automatisé et normé,
de facon a constituer les états financiers sociaux de Dexia Crédit Local
(en normes francaises) et la contribution de la société aux comptes
consolidés (en normes IFRS-UE). Il en va de méme pour les filiales
dont la comptabilité est tenue au siége. A partir de ces états, et
dans certains cas de données fournies par les systémes de gestion, la
direction de la comptabilité va établir les tableaux d'annexes, partie



intégrante des états financiers annuels. La direction de la comptabilité
effectue ensuite des controles croisés entre les états de synthese et
leurs annexes. Durant tout ce processus, des revues et des controles
de cohérence et d'application de procédures sont effectués suivant les
délégations hiérarchiques établies.

Le méme travail se répéte dans chacune des entités constituant le
groupe Dexia Crédit Local, selon des degrés de complexité variables,
en fonction de la taille et de I'activité de ces entités.

Elaboration des comptes consolidés

Pour préparer leur contribution aux comptes consolidés de Dexia
Crédit Local, les entités consolidées retraitent leurs comptes sociaux
établis en normes locales afin de les mettre en accord avec les prin-
cipes comptables du groupe Dexia Crédit Local (normes IFRS telles
qu’adoptées dans I'Union européenne). Ces principes sont regroupés
dans un manuel de consolidation transmis a chacune des entités du
groupe. lls sont complétés, a chaque date d'arrété, par des notes
d'instructions opérationnelles qui sont fournies aux entités par le
service consolidation du siége. Ces notes d'instruction présentent les
améliorations a apporter au processus au vu des constats effectués
sur les périodes précédentes et détaillent les évolutions a prendre en
compte (systémes, données nouvelles a fournir...) sur la période.

En cas de difficulté d'interprétation de ces principes, toutes les
entités peuvent faire appel au service consolidation. Ce dernier, en
collaboration avec le service des normes comptables, leur fournit
une réponse adaptée.

A partir de ses comptes sociaux retraités selon les principes du
groupe, chacune des entités du groupe Dexia Crédit Local remplit
une liasse de consolidation qui est intégrée automatiquement dans
le systéeme de consolidation. Des controles sont opérés sur les infor-
mations recueillies trimestriellement et relatives aux opérations
intra-groupe, aux comptes et a leurs annexes.

Ces controles visent a s'assurer de la cohérence des informations
produites et de leur conformité aux régles du groupe, ainsi qu’a
comprendre les principales évolutions par rapport aux périodes
précédentes. Le service consolidation effectue des retraitements
spécifiques visant notamment a I'élimination des opérations intra-
groupe, et a la prise en compte des variations de périmétre.

Des controles complémentaires sont réalisés par une équipe dédiée
de contréle permanent comptable. Ils permettent de s'assurer de
la bonne application et de la qualité des processus de controle des
différentes équipes comptables du siége et des filiales, de faire
évoluer ces processus afin de renforcer leur efficacité et leur homo-
généité, et de prendre en compte ainsi les meilleures pratiques.

Processus d'arrété des comptes

Lorsque les comptes annuels et consolidés ont été finalisés par la
direction de la comptabilité, celle-ci les présente pour revue au direc-
teur financier, ainsi qu'au directeur général de Dexia Crédit Local.
Les comptes sont ensuite examinés par le comité de direction puis
présentés au comité d'audit.

Conformément a la loi, le conseil d’administration de Dexia Crédit
Local arréte les comptes annuels et consolidés puis les présente a
|'assemblée générale des actionnaires accompagnés du rapport de
gestion du groupe. Le conseil d'administration prend également
connaissance du rapport de son président sur le contréle interne pré-
senté a I'assemblée.
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Publication des comptes de Dexia Crédit Local

Les états financiers de synthese sont ensuite intégrés au rapport annuel
(qui vaut document de référence conformément a I'article 212-13 du
réglement général de I'Autorité des marchés financiers). A partir de
ces états, ainsi que des éléments recueillis tout au long du processus
d'arrété, la direction de la comptabilité assure également la rédaction
de la partie du rapport de gestion consacrée a la présentation et a
I'analyse des comptes.

La publicité de I'ensemble de ces informations comptables et finan-
ciéres est assurée au travers de différentes actions :

e les états financiers font I'objet d'un avis et/ou d'une publication
au BALO;

¢ le rapport annuel, valant document de référence, fait I'objet d'un
dépot a I'AMF sur support papier et support électronique, d'un
dépot au greffe du tribunal de commerce et d'une mise en ligne
sur le site internet de Dexia Crédit Local;

e le rapport financier semestriel fait I'objet d'un dépdt électronique a
I’AMF et d'une mise en ligne sur le site de Dexia Crédit local;

* les rapports annuels et semestriels font I'objet d'une information au
marché via le site d'un diffuseur (HUGIN) inscrit auprés de I'’AMF, au
titre de I'information réglementée.

La direction des fonctions comptables, le secrétariat général et la
direction de la communication mettent en ceuvre des procédures de
contréles croisés afin de s'assurer de la cohérence des informations
comptables et financiéres publiées et mises a disposition du public.

b. Le réle des commissaires aux comptes

Le colleége des deux commissaires aux comptes est associé a I'ensemble
du processus de controle de I'information financiere et comptable
dans un souci d'efficacité et de transparence. Dans le cadre de leurs
diligences, ils procedent a I'analyse des procédures comptables et a
I'évaluation des systemes de controle interne en vigueur aux seules
fins de déterminer la nature, la période et I'étendue de leurs controles.
Leur examen n'a pas pour objet de porter un avis spécifique sur I'ef-
ficacité et la fiabilité des systemes de controle interne, néanmoins a
cette occasion, ils peuvent faire part de leurs recommandations sur
les procédures et les systémes de contréle interne qui pourraient avoir
une incidence sur la qualité des informations comptables et finan-
ciéres produites.

Leur évaluation du contréle interne repose notamment sur des pro-
cédures substantives, comme |'obtention de confirmations d’une
sélection de contreparties externes.

lls émettent des instructions a I'intention des commissaires aux
comptes ou auditeurs des filiales et assurent la centralisation de
leurs travaux. lls organisent des réunions de synthése sur les résultats
de leurs audits et apprécient I'interprétation des textes faite par le
service des normes. lls sont également destinataires des manuels de
procédures comptables et de consolidation, ainsi que des notes d'ins-
tructions émises par la direction de la comptabilité. lls consultent les
rapports de I'audit interne mis a leur disposition. Enfin, ils vérifient la
cohérence entre le rapport de gestion et les états financiers comp-
tables, ainsi que la cohérence de I'ensemble avec les éléments audités.

L'exercice de ces diligences leur permet d’'obtenir I'assurance raison-
nable que les comptes qu'ils certifient ne comportent pas d’anomalies
significatives.
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2.2.2. L'INFORMATION DE GESTION ET SECTORIELLE

Les états financiers (bilan, hors bilan, compte de résultat, tableaux de
flux de trésorerie et annexes) ne sont pas les seuls éléments d'analyses
chiffrées que communique Dexia Crédit Local a ses actionnaires et au
public. lls sont complétés par des rapports d'activité, des résultats par
métiers, des perspectives et des évaluations de risques, qui sont inté-
grés dans le rapport annuel ou communiqués lors des présentations
faites aux analystes financiers.

Une partie de ces éléments est fournie directement par les directions
opérationnelles ou par le département du controle des risques. Leur
exactitude est alors garantie par le systeme de controle interne des
directions concernées.

La plupart des indicateurs sectoriels, et en particulier ceux qui néces-
sitent un croisement ou une agrégation de données de différentes
origines, la ventilation de chiffres disponibles globalement, ou encore
un retraitement de données comptables en fonction de parametres de
gestion, sont fournis aux rédacteurs du rapport annuel par la direction
Strategic Planning and Controlling. Cette direction, comme la direc-
tion des fonctions comptables, est rattachée au membre du comité de
direction de Dexia Crédit Local en charge de la fonction Finances. Sa
contribution dans le domaine de I'information financiére prend deux
formes principales :

a. Le suivi de I'activite du métier
Public and Wholesale Banking

Le suivi est réalisé mensuellement en reprenant une série d'indica-
teurs clés (marges, commissions, volume, durée) pour I'ensemble des
activités et produits du métier : financements court et long terme,
collecte de dépots, gestion de dette, produits dérivés et toute activité
de diversification. Il est élaboré sur la base des informations traitées
directement par la direction Strategic Planning and Controlling pour la
France a partir de son systeme d'information, ainsi que par les entités
internationales. Les différents chiffres font I'objet d’explications liées
au contexte commercial en collaboration avec les directions concer-
nées a savoir PWB France, la direction des financements de projets et
la direction PWB international.

Ce suivi d'activité est synthétisé sous différents formats :

e Le tableau de bord d’activité commerciale France présenté au
comité de direction sur une périodicité mensuelle;

* La contribution sur la partie PWB au rapport d'activité fait au conseil
d’'administration aprés chaque cl6ture trimestrielle;

e Le rapport d'activité réalisé chaque semestre, présenté au comité de
direction pour validation.

Par ailleurs, I'activité sur le périmétre Dexia Crédit Local est intégrée
dans le tableau de bord PWB réalisé au niveau du groupe Dexia sur
une base mensuelle (Monthly Business Review). L'analyse de I'activité
y est menée par rapport a la référence de I'année précédente et par
rapport au budget, et permet, via une explication économique de
I'évolution, de confirmer la réalisation de I'année en cours; cette revue
présente aussi les focus demandés par la direction générale de Dexia
sur les problématiques clés du métier PWB.

b. La détermination des résultats par métier
Les métiers sont définis au niveau du groupe Dexia. En termes de

coeur de métier, Dexia Crédit Local est essentiellement présent sur le
métier Public and Wholesale Banking. Par ailleurs, les résultats relatifs
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aux portefeuilles en run-off de Dexia Crédit Local sont affectés a la
division Legacy.

Afin de permettre aux investisseurs de suivre plus finement la rentabi-
lité de ces métiers, la direction Strategic Planning and Controlling est
chargée de préparer un résultat propre pour chacun d'eux.

L'élaboration des revenus par métier est réalisée mensuellement et
s'appuie essentiellement sur trois types d'informations analytiques :

* les marges commerciales (métier Public and Wholesale Banking)
sont élaborées par la direction Strategic Planning and Controlling.
Elle agrége pour cela des informations présentes dans le systeme
d’information comptable, telles que I'encours moyen et le taux
de marge, qui sont alimentées de facon automatisée de la méme
maniére que pour les données purement comptables;

les marges financieres (métiers, portefeuilles en run-off et transfor-
mation) sont calculées par la direction du Market Risk Management,
rattachée a la direction des risques, et par la direction du Balance
Sheet Management, rattachée a la direction financiere, sur la base
du systeme de refacturation interne qui existe entre chaque centre
de profit de la sphére financiere;

les colts de liquidité (résultats de transformation provenant de I'ap-
plication des taux de cession internes entre les actifs et les passifs,
le cott des garanties des Etats et les colits des émissions obliga-
taires) font I'objet d'une allocation aux différents métiers selon les
principes d'allocation définis par la direction Strategic Planning and
Controlling du groupe Dexia.

Les marges commerciales et financiéres sont complétées par les autres
types de revenus (dont les commissions) pour former le total des
revenus de chaque métier. L'agrégation des revenus de I'ensemble des
métiers fait 'objet d'un rapprochement avec les revenus comptables
élaborés par la direction des fonctions comptables.

Les autres éléments du compte de résultat font également I'objet
d'une allocation par métier. C'est en particulier le cas pour les
postes «frais généraux» et «colt du risque», alloués a chacun des
métiers qui les génerent. L'agrégat de ces comptes de résultat est
rapproché du compte de résultat comptable au niveau de chaque
solde intermédiaire.

En synthése, I'ensemble de ces processus contribue a I'élaboration
d’un compte de résultat complet pour chaque métier permettant ainsi
d’en apprécier la rentabilité et la contribution au résultat global de
Dexia Crédit Local.

Le processus d’'agrégation

Dans les entités francaises et étrangéres disposant d'une équipe
propre de contrle de gestion, le suivi de I'activité du métier Public
and Wholesale Banking et les résultats par métier sont pilotés loca-
lement suivant les mémes normes et les mémes principes, déclinés
en fonction de la taille, des organisations et des systémes de chaque
entité. Ce référentiel d'instructions est commun a I'ensemble du
groupe Dexia.

L'ensemble est animé, suivi et supervisé par la direction Strategic
Planning and Controlling de Dexia Crédit Local. Cette derniere, au
travers des outils développés en collaboration avec la direction du
contréle de gestion du groupe Dexia, met a disposition de toutes les
entités des outils de collecte standardisés et sécurisés, afin de fiabiliser
et d'optimiser le mécanisme de remontée d'information. Enfin, elle
assure également I'agrégation de I'ensemble.



Le processus d'agrégation de I'information par métier s'effectue en
parallele du processus de consolidation piloté par la direction des
fonctions comptables.

A chaque étape de I'élaboration des données consolidées, la direction
de la planification et du controle de gestion et la direction des fonc-
tions comptables ont mis en place des controles de cohérence basés
sur le rapprochement des informations analytiques et comptables. Le
rapprochement des résultats de gestion avec les résultats comptables
constitue un élément important du contréle interne, pour s'assurer de
la fiabilité des uns et des autres.

2.3. Recensement des risques et activités
de contréle répondant a ces risques

L'activité bancaire génere quatre grands types de risques : le risque de
crédit, le risque de marché, le risque structurel (de taux, de change et
de liquidité) et le risque opérationnel.

Le suivi de I'ensemble de ces risques est assuré conjointement par
des comités adaptés et par la direction des risques, a I'aide des outils
qu’elle développe, en accord avec les contraintes réglementaires et
prudentielles, et dans le cadre des limites fixées par le groupe Dexia.

En ce qui concerne la supervision des risques dans les filiales et suc-
cursales, chaque entité est dotée d'une structure locale de gestion
des risques. Ces structures sont strictement indépendantes des front
offices et sont liées a la direction des risques de Dexia Crédit Local par
une relation hiérarchique.

Chaque fonction locale de gestion des risques comporte un (ou plu-
sieurs) correspondant(s) pour la gestion du risque opérationnel, et
pour la mise en ceuvre de la réforme de Bale. D'une maniere générale,
I'ensemble des dispositifs de gestion du risque existant au niveau de
Dexia Crédit Local existe également dans chaque filiale ou succursale.

Au-dela des principes généraux présentés ci-dessus, les moyens mis
en place par Dexia Crédit Local pour gérer ces risques en pratique,
au quotidien comme dans des circonstances exceptionnelles, sont
détaillés ci-apres.

2.3.1. RISQUE DE CREDIT

Le risque de crédit représente la perte potentielle (diminution de la
valeur de I'actif ou défaut de paiement) que Dexia peut subir du fait
de la détérioration de la solvabilité d’une contrepartie.

Les principes de gestion de ces risques sont exposés au paragraphe 2.1
«Risque de crédit» de la partie gestion des risques du rapport de
gestion et les éléments chiffrés d’exposition par zone géographique
et par catégorie de contreparties sont présentés dans I'annexe aux
comptes consolidés.

a. Le processus d'approbation

Tout engagement pouvant donner lieu a un risque de crédit doit étre
approuvé selon un dispositif de décision organisé en fonction du volume,
du rating et du type de contrepartie. Le processus de comité de crédit est
décrit en paragraphe 2.1.5. Le processus d'approbation comprend égale-
ment un systéme de délégations pour la clientéle issue du secteur public
francais et des délégations tres limitées en faveur des filiales italienne et
espagnole toujours pour la clientele issue du secteur public uniqguement.
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b. La détermination des limites

Les limites de risques de crédit sont définies globalement pour Dexia
pour gérer le profil général du risque et limiter les concentrations de
risques. Une limite est fixée pour chagque contrepartie conformément
aux politiques de risque de crédit. Cette limite représente I'exposi-
tion maximale au risque de crédit que Dexia est prét a accepter pour
une contrepartie donnée. Des limites par secteur économique et par
produit peuvent également étre imposées. Pour tenir compte des évé-
nements les plus récents, des limites spécifiques peuvent étre gelées a
tout moment par la direction des risques.

Ces limites sont controlées a priori opération par opération avant la
décision de crédit et a posteriori dans les reportings d'exposition régle-
mentaires et a destination des organes décisionnels de la banque.

c. Le dispositif de surveillance et de remontée
d'information

L'architecture du dispositif de surveillance repose sur deux niveaux :

* le premier niveau qui incombe aux équipes commerciales du siége,
des succursales et des filiales dans le cadre du suivi permanent de
la santé financiéere de leurs contreparties;

* le deuxiéme niveau qui incombe a la direction des risques qui
recoit trimestriellement et consolide les expositions, les impayés, les
créances douteuses et participe a I'arrété des provisions.

Le comité de direction examine trimestriellement une revue des
risques qui fait un point de I'évolution des différents risques. Le suivi
consolidé des risques, au niveau des filiales et succursales, s'appuie
sur la filiére Risques déja décrite.

d. Le dispositif de notation interne

Afin de mesurer son risque de crédit Dexia Crédit Local s'appuie
notamment sur I'ensemble des systémes de notation interne mis
en place dans le cadre de Bale Il au niveau du groupe Dexia. Les
analystes du risque crédit sont responsables de Iattribution d'une
notation a I'ensemble des contreparties. Chaque notation correspond
a une évaluation du niveau de risque de la contrepartie exprimée
au travers d'une échelle interne qui, sauf exception diiment justi-
fiée, tient compte du risque éventuel lié au pays dans lequel elle est
établie. Lors de I'octroi, la notation interne constitue un élément clé
dans la décision du comité de crédit. La revue des notations sur une
base annuelle permet d'identifier de maniére proactive les contrepar-
ties nécessitant un suivi plus régulier qui seront dés lors intégrées a
une liste de surveillance revue trimestriellement, conjointement par
la direction des risques et le département commercial, au sein d'un
Special Mention & Watchlist Committee.

La bonne utilisation du dispositif de notation est controlée par I'équipe
de Quality Control du groupe qui procéde régulierement a des revues
de qualité des données et des résultats.

e. La politique de provisionnement

Un comité des provisions, présidé par la direction des risques, arréte
trimestriellement le montant des provisions et détermine le colt du
risque. Une provision sur base du portefeuille permet de constituer
des réserves destinées a protéger la banque contre des sinistres éven-
tuels conformément aux régles IFRS. Ces provisions sont controlées
notamment grace a un processus de rapprochement réalisé avec les
données comptables.
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2.3.2. RISQUES DE MARCHE
a. Périmetre

Il s'agit du risque de perte lié aux variations dans les prix et taux de
marché, leurs interactions et leurs niveaux de volatilité.

Dexia Crédit Local administre également un portefeuille obligataire
géré en extinction depuis Dublin.

Ce portefeuille obligataire est géré sans exposition au risque de taux
d'intérét, au moyen de couvertures adaptées. Le seul risque encouru
en plus du risque de défaut de I'émetteur est celui du spread de crédit
dont le mouvement impacte les comptes de réserve AFS pour les por-
tefeuilles classés en AFS et le résultat pour le portefeuille de trading.
Le reste des portefeuilles est classé en «Préts et autres créances».

Les principes de gestion de ces risques sont exposés dans le cha-
pitre 3.2. «Risques de marché» de la partie gestion des risques du
rapport de gestion et les éléments chiffrés d'exposition au risque de
taux sont présentés dans I'annexe aux comptes consolidés («risque
de refixation de taux d'intérét : ventilation par échéance jusqu'a la
prochaine date de refixation des taux d’intéréts — ventilation de I'actif
et ventilation du passif »).

En 2011, Dexia Crédit Local a continué a réduire significativement son
exposition au risque de marché.

b. Organisation du suivi

Le suivi des risques liés aux marchés financiers est organisé autour de
deux comités :

e le Market Risk Group Committee (MRGC) se réunit mensuellement
au niveau du groupe Dexia. Dexia Crédit Local y est représenté par
le directeur des risques marchés ou par le directeur des marchés
financiers qui recoivent un mandat explicite quant a leur capa-
cité décisionnelle. Le comité est responsable de la définition de la
politique de risques (guidelines, limites de risque de marché) et de
leur suivi. Ce comité prépare notamment les guidelines relatives au
développement de toutes les nouvelles activités de marché. Il est
décliné trimestriellement en comités spécifiques de suivi des risques
et résultats des lignes d'activités. Le comité de direction de Dexia
Crédit Local est informé de I'évolution des risques consolidés de
Dexia Crédit Local (expositions, limites, dépassements de limites)
et des changements dans le dispositif de suivi (modification des
méthodes de mesure ou des guidelines) par un rapport qui lui est
adressé mensuellement par la direction des risques de Dexia Crédit
Local ou ponctuellement si nécessaire;

le comité des marchés de Dexia Crédit Local (Weekly Operational
Committee), permet localement de suivre la mise en ceuvre des
normes et décisions du Market Risk Group Committee de Dexia et
assure une correcte diffusion de I'information au management de
Dexia Crédit Local.

La mesure du risque est réalisée de maniére réguliére par la direction
du Market Risk Management, rattachée a la direction des risques.

Le rapport, présenté mensuellement au comité de direction, se base
sur différents indicateurs qui permettent le suivi des limites affectées
aux différents risques.

Outre ces présentations mensuelles régulieres, la revue des risques
trimestrielle qui récapitule tous les risques de Dexia Crédit Local, inclut
une syntheése sur les risques de marché (action, taux et crédit). Par
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ailleurs, le comité ALCO qui se réunit mensuellement est informé de la
situation de liquidité et acte des décisions de couverture sur les risques
structurels de taux et de change.

2.3.3. RISQUES STRUCTURELS DE TAUX,
DE CHANGE ET DE LIQUIDITE

a. Périmetre

Ces risques sont regroupés sous la dénomination de risques BSM
(Balance Sheet Management). L'objectif de BSM est de couvrir par-
tiellement ou totalement les risques liés & la structure du bilan. A
I'exception des risques de taux et de change liés au métier Marchés
financiers, tous les risques de taux, de change et de liquidité de Dexia
Crédit Local sont de la compétence du comité ALM.

Les principes de gestion de ces risques sont exposés dans les parties
3.2. «Risques de marché» et 3.4. «Risques de liquidité » de la partie
gestion des risques du rapport de gestion et les éléments chiffrés d'ex-
position au risque de taux, de change et au risque de liquidité sont
présentés dans I'annexe aux comptes consolidés (« risque de liquidité »
et «risque de change »).

b. Organisation du suivi
Le suivi des risques liés a BSM est organisé autour de quatre comités :

o le comité ALM Dexia (ALCO) se réunit mensuellement. Il définit la
politique de risque et les modalités de couverture des risques sur
I'ensemble du groupe Dexia. Les orientations fixées par le comité
ALM Dexia se traduisent par des décisions de couverture indivi-
duelles, mais peuvent également faire I'objet de délégations de
gestion accordées a la direction de la gestion ALM de Dexia Crédit
Local. Il s'assure également de I'utilisation cohérente de ces limites
en fonction de ses propres scénarios d'évolution des taux d'intérét.
Dexia Crédit Local y est représenté soit par son directeur général,
soit son directeur des risques;

le comité du funding et de la liquidité (Funding & Liquidity Com-
mittee — FLC) se réunit hebdomadairement. Par délégation du
comité ALCO du groupe, il centralise et coordonne le processus
décisionnel en ce qui concerne les questions liées a la liquidité. Le
FLC est chargé de surveiller I'évolution des besoins de financement
a court et long termes et d'élaborer la stratégie de financement
globale de Dexia. Il a aussi pour mission d'examiner et d'actualiser
les scénarios de stress a considérer en matiére de liquidité, de mettre
en place des plans d'urgence et proposer des actions correctives
visant a améliorer le profil de liquidité, coordonner le reporting
général sur la liquidité a destination des conseils, des agences de
notation, des régulateurs, des banques centrales et des gouverne-
ments. Le directeur financier de Dexia Crédit Local y participe et les
sujets concernant spécifiquement la liquidité de Dexia Crédit Local
y sont présentés. Il agit en tant que centre de compétence pour la
liquidité de Dexia Crédit Local;

le comité ALM Dexia Crédit Local (ALCO Dexia Crédit Local) se
réunit mensuellement. UALCO groupe délégue a I'ALCO Dexia
Crédit Local le suivi et la gestion opérationnelle des risques de bilan
(taux, change, liquidité...) au niveau de Dexia Crédit Local conso-
lidé. A ce titre, I'’ALCO Dexia Crédit Local :

— assure la gestion des risques bilanciels des entités Dexia Crédit
Local de niveau 1 (Dexia Crédit Local social hors Dexia Crédit Local
New York, filiales francaises);



— assure le suivi de la gestion des risques bilanciels des entités Dexia
Crédit Local de niveau 2 (Dexia Crédit Local New York, Dexia Global
Funding, Dexia Kommunalbank Deutschland, Dexia Israél Bank Ltd,
Dexia Crediop, Dexia Sabadell, Dexia Kommunalkredit Bank);

— assure la coordination entre I'ALCO groupe et les comités de
gestion ALM locaux : implémentation des décisions, remontée
des informations...

Ce comité est composé du directeur général et/ou du directeur des
risques, du directeur financier, du directeur des marchés financiers.

Les décisions de I’ALCO Dexia Crédit Local sont mises en ceuvre au
niveau local a I'occasion de comités ALM pour les entités disposant
d’une équipe BSM ou de comités finance pour les autres. Dans le cas
de Dexia Crédit Local Paris, les comités Taux et Liquidité se réunissent
deux fois par mois. Ces comités sont composés du directeur financier
de Dexia Crédit Local Paris ou de son représentant, ainsi que de repré-
sentants de la direction des risques et de la direction des marchés
financiers. Ce comité a pour vocation principale d'effectuer un suivi
régulier des risques bilanciels de Dexia Crédit Local social et consolidé.

2.3.4. RISQUES OPERATIONNELS
a. Périmetre

Les risques opérationnels se définissent comme les risques de perte
résultant de I'inadaptation ou de la défaillance de procédures, de
personnes, de systémes ou encore d'événements externes. Ils com-
prennent notamment les risques liés a la sécurité des systémes
d'information et les risques juridiques. Dexia a choisi d'intégrer le
risque de réputation dans sa gestion du risque opérationnel.

b. Organisation et suivi

Dispositif de gestion du risque opérationnel

Le groupe Dexia a choisi dans le cadre des directives Bale Il dans le
domaine du risque opérationnel, la méthode standard et a mis en
place des procédures et un outil de gestion en accord avec les « saines
pratiques pour la gestion et la surveillance du risque opérationnel »
publiées par le comité de Bale.

Dexia Crédit Local dispose au sein de la direction des risques d'une
équipe dédiée au risque opérationnel qui s'appuie sur un réseau de
correspondants désignés dans chaque direction ou entité. L'implica-
tion des responsables métier renforce I'efficacité du dispositif.

Collecte, analyse et traitement des incidents

Le groupe Dexia a défini un processus de collecte des incidents et des
pertes opérationnelles conformément aux dispositions de Bale II. Le
recensement et I'analyse des incidents sont effectués par les correspon-
dants risques opérationnels avec I'appui de I'équipe centrale. En fonction
des résultats de cette analyse, des actions correctives ou préventives sont
mises en place afin de réduire I'exposition au risque opérationnel.

Dexia dispose d'un outil commun de gestion du risque opérationnel
et en particulier d'un module de collecte des incidents disponible dans
les différentes entités du groupe.

Un reporting trimestriel reprenant les incidents significatifs est transmis
au comité de direction d'une part et a chaque responsable métier
d'autre part (siege, filiales et succursales). Chaque responsable ou
correspondant métier doit s’engager sur I'exhaustivité des incidents
collectés sur son périmétre.
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Cartographie des risques

En complément des incidents constatés, les principales zones de
risques sont évaluées en prenant en compte les controles existants
afin de définir le profil de risque du groupe Dexia. Ces cartographies
(auto-évaluation) sont réalisées par les directions ou entités en suivant
une méthode commune a I'ensemble du groupe Dexia. En fonction
des résultats, des plans d'actions peuvent étre mis en place afin de
maitriser le niveau de risque.

Des rapports permettent une analyse du profil de risque de la banque
par entité, activité, processus ou type d'événements tels que définis
dans les accords Bale Il et sont présentés au comité de direction
chaque année.

c. La sécurité des systemes d'information

Il s'agit de I'ensemble des dispositions qui visent a protéger I'informa-
tion contre toute menace pouvant porter atteinte a sa confidentialité,
son intégrité ou sa disponibilité.

L'ensemble de ces dispositions est exprimé dans la politique de sécu-
rité des systémes d'information de Dexia Crédit Local. Celle-ci définit
les principes applicables par domaine de sécurité ainsi que les roles et
responsabilités des différents acteurs de la sécurité. Elle s'appuie pour
cela sur un ensemble de directives, politiques spécifiques a la sécurité,
régles et procédures opérationnelles ainsi que sur les axes donnés par
la norme 1SO 27000/17799.

Un plan de continuité a été élaboré avec la collaboration de I'en-
semble des services opérationnels, sous la supervision d'un comité de
pilotage dédié. Dans ce cadre, les conséquences d'un sinistre touchant
aux locaux ou aux systemes d'information, ou encore d'une perte
de service sont analysées sous un angle «métier» afin d'identifier
les activités critiques. Les résultats de cette analyse ont été utilisés
pour établir des délais de reprise des activités compatibles avec les
impératifs opérationnels. La mise en ceuvre de cette stratégie de
reprise s'appuie sur des dispositifs techniques, des procédures et une
organisation formalisées. Ce plan et ces procédures sont mis a jour
annuellement et testés selon un calendrier établi par le comité de
pilotage de la continuité d'activité et validé par le comité de direction.
Les tests font I'objet d'un compte rendu au comité de pilotage. Par
ailleurs, une revue des plans de continuité des filiales et succursales
est conduite annuellement pour juger de I'adéquation des plans de
chacune des entités et élaborer, le cas échéant, les plans d'action
nécessaires.

De plus, les systéemes critiques de production informatique ont été
localisés dans un centre unique chez un prestataire disposant d'un
environnement physique hautement sécurisé et lié a Dexia Crédit
Local par l'intermédiaire de liaisons a haut débit redondantes et
doublées d'une liaison point a point entre ce site de production infor-
matique et le siége. Afin de parer a une défaillance de ces systémes,
un site miroir a également été déployé. La sauvegarde des données
est assurée périodiquement et ce site peut, en cas de besoin, se subs-
tituer au site maitre dans des délais trés brefs.

La conduite de cette activité est répartie entre trois acteurs :

* le comité de sécurité informatique a pour réle de proposer les orien-
tations de la politique de sécurité au comité de direction, de fixer les
directives propres a chaque domaine, et de s'assurer de leur mise
en ceuvre. Il rassemble les différentes parties prenantes « métiers » :
risques, conformité, informatique, logistique. Il est présidé par le
membre du comité de direction en charge des risques et se tient
tous les deux mois;
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e le responsable de la sécurité des systémes d'information est en
charge de proposer au comité de sécurité la définition de la poli-
tique de sécurité et des directives. Il pilote la mise en ceuvre pratique
des regles qui composent la politique de sécurité, sensibilise les col-
laborateurs et conseille les différentes directions. Il est rattaché a
la direction des risques opérationnels, ce qui garantit son indépen-
dance vis-a-vis des services opérationnels;

les services informatiques sont en charge de la conception et de la
mise en ceuvre des dispositifs matériels et logiciels de sécurité, ainsi
que de la mise en place des régles et procédures opérationnelles
associées. s effectuent également des controles de premier et de
second niveau de la bonne application des regles de sécurité. La
fonction de responsable de la sécurité informatique créée au sein
de la direction des systemes d'information coordonne ces actions.

d. Les risques juridiques
Le secrétariat général remplit six missions principales :
e le conseil interne;

¢ la rédaction ou le controle des actes et documents a effet juridique
ou fiscal;

* la gestion des contentieux;

¢ la veille dans les domaines de sa compétence, dont la veille régle-
mentaire, au titre de la conformité;

e le secrétariat juridique de la société et de ses filiales;

e le suivi administratif des participations, des marques et des déléga-
tions de signatures.

Il joue donc un role clé dans la prévention des litiges, I'anticipation
des évolutions du droit ainsi que dans le respect des principes du
gouvernement d’entreprise.

Des liens fonctionnels ont été établis entre le secrétariat général de
Dexia Crédit Local et la structure équivalente du groupe Dexia, de
facon a développer les échanges sur les approches juridiques et sur
les dossiers.

De méme, le secrétariat général de Dexia Crédit Local a établi des
relations réguliéres avec ses homologues des filiales et succursales,
avec une remontée appropriée des informations.

Des outils de reporting sur les risques relatifs aux domaines couverts
ont été mis en place au sein de la filiere.

e. L'assurance des risques opérationnels

Dexia Crédit Local dispose actuellement des assurances de dommages
classiques : multirisques locaux et matériels informatiques (IARD),
assurances véhicules et responsabilité civile. Ces polices couvrent les
filiales francaises.

Dexia Crédit Local a également souscrit des assurances pour garantir la
responsabilité civile des mandataires sociaux (RCMS), la responsabilité
civile professionnelle (RCpro), les frais supplémentaires d’exploitation
et la couverture dite «globale de banque», couvrant la fraude et
les conséquences pécuniaires du fait de dommages a des valeurs et/
ou documents. Ces garanties valent également pour I'ensemble des
entités francaises et étrangeéres controlées par Dexia Crédit Local.
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2.4. Pilotage et surveillance du dispositif
de contréle interne

2.4.1. LE DIRECTEUR GENERAL ET LE COMITE
DE DIRECTION

Le directeur général, assisté du comité de direction qu'il préside, joue
un role essentiel dans I'appréciation du contréle interne. Il dispose de
plusieurs sources d'information lui permettant de remplir I'ensemble
de ses missions dans ce domaine. Il n‘existe pas de conflit d'intérét
potentiel entre les devoirs, a I'égard de Dexia Crédit Local, du direc-
teur général et ses intéréts privés et/ou autres devoirs.

Les membres du comité de direction sont tous personnellement
investis de responsabilités opérationnelles par métier ou par fonction.
Ils ont donc une parfaite connaissance des contraintes et opportunités
de leur domaine d’activité et sont a méme de définir puis de juger de
I'efficacité du contréle interne.

Les comités transversaux les plus significatifs sont présidés par un
membre du comité de direction qui peut ensuite en synthétiser les
travaux a I'ensemble des membres.

Le comité de direction a également mis en place un systéme de délé-
gation et de reporting qui impose aux directions opérationnelles la
présentation et |'approbation d’indicateurs clés qui lui permettent,
entre autres, de juger de la qualité et du bon fonctionnement du
systeme de contréle interne.

L'audit interne est aussi une source d'information privilégiée pour le
directeur général et le comité de direction. lls sont destinataires de
I'ensemble des rapports d'audit, qui sont débattus et commentés en
séance. lls approuvent les recommandations et les plans d’action. Le
suivi des recommandations d’audit fait I'objet d'une présentation au
comité de direction par I'auditeur général. Par ailleurs, le directeur
général peut également demander a I'audit interne d'effectuer des
missions non prévues dans le plan d’audit annuel, sur des sujets qui
lui paraissent requérir une attention immédiate.

Les commissaires aux comptes, dans le cadre de leur mission de certifi-
cation des comptes, et les régulateurs (pour la France, essentiellement
I’Autorité de contréle prudentiel et I’ Autorité des marchés financiers),
dans le cadre de leurs missions d’inspection, sont également amenés,
dans leurs revues, a formuler des recommandations d'amélioration
sur des points précis de controle interne. Le comité de direction met
alors en ceuvre les actions qui permettront la mise en place de ces
recommandations dans les meilleurs délais.

2.4.2. LE COMITE D'AUDIT

Le r6le du comité d'audit est d'assister, par délégation, le conseil d'ad-
ministration dans |'exercice de sa mission de surveillance de la gestion
de Dexia Crédit Local. Il se consacre spécifiquement aux procédures
visant a I'établissement des états financiers et au suivi des risques,
ainsi qu’aux relations avec les commissaires aux comptes.

Ala suite notamment de |'évolution de la réglementation en matiére de
role et de responsabilité du comité d’audit, le réglement d’ordre inté-
rieur du comité d'audit a fait I'objet d'une actualisation en mai 2011.
Outre I'évolution de la réglementation, le nouveau document refléte
également |'évolution de la composition, de la mission et de la com-
pétence du comité d'audit. Le fonctionnement du comité d'audit y
est également précisé et notamment la fréquence, qui est passée de
2 sessions par an initialement a 4 sessions par an actuellement.



Conformément aux recommandations de I'’AMF, dans le cadre de ses
responsabilités, le comité d'audit :

e analyse l'information financiére, les procédures comptables et le
respect des dispositions 1égales, réglementaires et statutaires;

examine les conclusions, commentaires et recommandations des
commissaires aux comptes; il peut suggérer les travaux supplémen-
taires qui lui apparaitraient appropriés;

examine, avant leur arrété par le conseil et leur publication, les
comptes trimestriels, semestriels et annuels;

donne, en conseil d’administration, un avis sur la désignation des
commissaires aux comptes;

s'assure de I'existence et de la mise en ceuvre de procédures de
contréle interne et de maftrise des risques appropriées, notam-
ment pour ce qui concerne les risques de crédit, de marchés et
opérationnels;

s'assure de la prise en compte des prescriptions des autorités de
régulation et des regles déontologiques de Dexia Crédit Local;

est informé du plan d’audit pluriannuel et du plan d’audit de I'année
a venir, ainsi que les éventuelles modifications en cours d'année;

veille a I'adéquation des moyens de la direction de I'audit interne;

est informé des travaux de I'audit interne et de I'inspection via des
rapports sur le controle interne, des états de réalisation du plan
d’audit et des suivis des recommandations;

prend connaissance de I'état de la situation en matiere de Com-
pliance et est consulté sur les regles touchant a la politique
d'intégrité et a la déontologie en vigueur visant notamment a pro-
téger I'image du groupe;

est informé trimestriellement de la situation de liquidité;

est consulté sur les regles touchant a I'audit, en vigueur a Dexia
Crédit Local.
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Le comité d'audit rend compte de ses travaux et observations au
conseil d’administration.

Pour I'exercice de ses missions, le comité d'audit a libre accés aux
commissaires aux comptes, a |'auditeur général et au directeur de la
conformité de Dexia Crédit Local. Il informe simultanément le direc-
teur général de ces contacts.

Il est informé également des missions effectuées par les autorités de
régulation et par I'audit interne au sein du groupe Dexia Crédit Local
(périmetre de la mission, état d’avancement de la mission, constats et
réponses formulées...).

Il peut demander communication des rapports d’audit. Il peut sug-
gérer des missions complémentaires.

Il peut requérir la communication de toute information qu'il juge utile.

2.4.3. LE GROUPE DEXIA

Le groupe Dexia a un role majeur dans le suivi du controle interne
du groupe Dexia Crédit Local. L'organisation managériale de ce
dernier associe largement des représentants du groupe : le conseil
d'administration de Dexia Crédit Local compte parmi ses membres
le président du conseil d’administration, le président du comité de
direction et le Chief Financial Officer de Dexia SA. Le directeur général
de Dexia Crédit Local est également membre du comité de direction
de Dexia SA. En outre, les rapports de missions d‘audit transversales,
qui concernent généralement Dexia Crédit Local et ses filiales sont
présentés au comité de direction ou comité exécutif groupe.

Par ailleurs, le président du conseil d’administration de Dexia Crédit
Local est destinataire du rapport d'activité de I'audit interne et a
accés aux rapports d'audit. Il peut régulierement interroger, au sujet
du contréle interne, le directeur général de Dexia Crédit Local. Enfin,
il peut diligenter, s'il I'estime nécessaire, une mission de I'audit groupe
ou une mission externe sur une fonction de Dexia Crédit Local.

Jean-Luc Dehaene
Président du conseil d’administration

ftPJw-w
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B | Rapport des commissaires aux comptes

Etabli en application de I'article L. 225-235 du Code de commerce sur le rapport du président du conseil d’administration de la société
Dexia Crédit Local

Aux actionnaires,

En notre qualité de commissaires aux comptes de la société Dexia Crédit Local et en application des dispositions de I'article L. 225-235 du Code
de commerce, nous vous présentons notre rapport sur le rapport établi par le président de votre société conformément aux dispositions de Iarticle
L. 225-37 du Code de commerce au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2011.

Il appartient au président d'établir et de soumettre a I'approbation du conseil d’administration un rapport rendant compte des procédures de
contréle interne et de gestion des risques mises en place au sein de la société et donnant les autres informations requises par I'article L. 225-37 du
Code de commerce, relatives notamment au dispositif en matiére de gouvernement d’entreprise.

Il nous appartient :

* de vous communiquer les observations qu’appellent de notre part les informations contenues dans le rapport du président concernant les procé-
dures de contréle interne et de gestion des risques relatives a I'élaboration et au traitement de I'information comptable et financiere, et

o d'attester que le rapport comporte les autres informations requises par I'article L. 225-37 du Code de commerce, étant précisé qu'il ne nous
appartient pas de vérifier la sincérité de ces autres informations.

Nous avons effectué nos travaux conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en France.

Informations concernant les procédures de controle interne et de gestion des risques relatives a I’'élaboration et au traitement de
I'information comptable et financiére
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Les normes d'exercice professionnel requiérent la mise en ceuvre de diligences destinées a apprécier la sincérité des informations concernant les
procédures de contréle interne et de gestion des risques relatives a I'élaboration et au traitement de I'information comptable et financiére contenues
dans le rapport du président.

Ces diligences consistent notamment a :

* prendre connaissance des procédures de controle interne et de gestion des risques relatives a I'élaboration et au traitement de I'information
comptable et financiere sous-tendant les informations présentées dans le rapport du président ainsi que de la documentation existante ;

* prendre connaissance des travaux ayant permis d'élaborer ces informations et de la documentation existante ;

o déterminer si les déficiences majeures du contréle interne relatif a I'élaboration et au traitement de I'information comptable et financiére que nous
aurions relevées dans le cadre de notre mission font I'objet d'une information appropriée dans le rapport du président.

Sur la base de ces travaux, nous n'avons pas d'observation a formuler sur les informations concernant les procédures de controle interne et de
gestion des risques de la société relatives a |'élaboration et au traitement de I'information comptable et financiére contenues dans le rapport du
président du conseil d’administration, établi en application des dispositions de I'article L. 225-37 du Code de commerce.

Autres informations

Nous attestons que le rapport du président du conseil d’administration comporte les autres informations requises a I'article L. 225-37 du Code de
commerce.

Neuilly-sur-Seine et Courbevoie, le 29 mars 2012
Les commissaires aux comptes
DELOITTE & ASSOCIES MAZARS

José-Luis GARCIA Charlotte VANDEPUTTE Hervé HELIAS Virginie CHAUVIN

e e
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Comptes consolidés
Bilan consolidé

Bilan consolidé

Actif

Note Montant Montant
(en EUR millions) au 31/12/2009 au 31/12/2010 EETEEAVAPTPINR]
I.  Caisses, banques centrales, CCP 2.0 901 424 3056
Il Actifs financiers a la juste valeur par résultat 2.1 13472 16 686 21 554
lll.  Instruments dérivés de couverture 4.1 8820 12 317 7879
V. Actifs financiers disponibles a la vente 2.2 47617 39083 29 560
V. Préts et créances sur établissements de crédit 2.3 26 796 22 625 12534
VI. Préts et créances sur la clientéle 24 239198 239982 155 180
VII. Ecart de réévaluation des portefeuilles couverts en taux 1788 2144 3020
VI, Actifs financiers détenus jusqu’a I'échéance 2.5 973 839 561
IX.  Actifs d'imp6ts courants 2.6 78 93 47
X. Actifs d'imp6ts différés 2.6 1968 1541 715
XI. Comptes de régularisation et actifs divers 2.7 17 888 24316 38181
XIl. Actifs non courants destinés a étre cédés 4.6 0 19 89185
XIIl.  Participations dans des entreprises mises en équivalence 2.8 0 0 0
XV. Immobilisations corporelles 2.9 500 529 506
XVI.  Immobilisations incorporelles 2.10 66 60 46
XVII.  Ecarts d'acquisition 2.11 200 200 59
TOTAL DE L'ACTIF 360 265 360 858 362 083
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Bilan
Passif
Note Montant Montant
(en EUR millions) au 31/12/2009 au 31/12/2010 EEVEEAVAPIPIGNI
I.  Banques centrales, CCP 3.0 28 491 18517 27 315
Il.  Passifs financiers a la juste valeur par résultat 3.1 15615 19 256 24780
IIl. Instruments dérivés de couverture 4.1 21487 31048 32114
IV.  Dettes envers les établissements de crédit 3.2 76 947 78 070 73 425
V. Dettes envers la clientele 3.3 13967 13 457 7172
VI. Dettes représentées par un titre 3.4 190 896 190 068 104 892
VII. Ecart de réévaluation des portefeuilles couverts en taux 1884 1984 445
VIII.  Passifs d'impots courants 3.5 127 52 9
IX. Passifs d'impots différés 35 5 9 26
X. Comptes de régularisation et passifs divers 3.6 4462 3659 3080
XI. Dettes liées aux actifs non courants destinés a étre cédés 4.6 0 0 85830
XlIl. Provisions 3.7 263 137 62
XIV. Dettes subordonnées 3.8 4 846 4319 1762
XV. Capitaux propres 3.9 1275 282 117
XVI. Capitaux propres, part du groupe 918 32 688
XVII. Capital et réserves liées 2062 2702 6071
XVIII.  Réserves consolidées 4453 4708 4859
XIX. Gains ou pertes latents ou différés (5 866) (6 682) (7 541)
XX. Résultat de I'exercice 269 (696) (2 701)
XXI.  Intéréts minoritaires 357 250 433
TOTAL DU PASSIF 360 265 360 858 362 083
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Compte de résultat consolidé

H Compte de résultat consolidé

Note Exercice 2009 Exercice 2010* Exercice 2011
(en EUR millions)

I. Intéréts et produits assimilés 5.1 32297 21409 21635
I, Intéréts et charges assimilées 5.1 (30 999) (21 058) (21 649)
Ill.  Commissions (produits) 5.2 149 162 143
IV. Commissions (charges) 52 (41) (46) (40)
V. Gains ou pertes nets sur instruments financiers a la juste valeur par
résultat 5.3 337 (59) (13)
V1. Gains ou pertes nets sur actifs financiers disponibles a la vente 5.4 81 (491) (430)
VII.  Produits des autres activités®” 55 65 52 53
VIIl. Charges des autres activités™ 56 (37) (48) (45)
IX. PRODUIT NET BANCAIRE 1852 (79) (346)
X. Charges générales d'exploitation 5.7 (502) (377) (297)
1. Dotations aux amortissements et aux dépréciations
des immobilisations incorporelles et corporelles 5.8 (52) (49) (42)
XIl. RESULTAT BRUT D’EXPLOITATION 1298 (505) (685)
XIIl. CoGt du risque 5.9 (630) (438) (962)
XIV. RESULTAT D’EXPLOITATION 668 (943) (1647)
"y XV. Quote-part du résultat net des entreprises mises en équivalence 5.10 (1) 0 0
%% XVI.  Gains ou pertes nets sur autres actifs 511 (102) 31 91
§ é XVII.  Variation de valeur des écarts d’acquisition 512 (6) 0 (141)
XVIIIl.  RESULTAT AVANT IMPOT 559 (912) (1697)
XIX.  Impdts sur les bénéfices 5.13 (239) 73 (21)
XX. Résultat net d'imp6t des activités arrétées ou en cours de cession 4.6 0 112 (1 005)
XXI. RESULTAT NET 320 (727) (2723)
XXIl. Intéréts minoritaires 51 (31) (22)
XXIIl.  RESULTAT NET PART DU GROUPE 269 (696) (2701)
Résultat net par action, part du groupe
— De base 3,09 (7,99) (31,03)
- dont relatif aux activités poursuivies 3,09 (9,28) (19,49)
- dont relatif aux activités arrétées ou en cours de cession 0,00 1,29 (11,54)
- Dilué 3,09 (7,99) (31,03)
- dont relatif aux activités poursuivies 3,09 (9,28) (19,49)
- dont relatif aux activités arrétées ou en cours de cession 0,00 1,29 (11,54)
(1) Dont marge technique des compagnies d‘assurance 25 0 0

* Suite a I'annonce de la restructuration du groupe, I'information comparative relative aux activités arrétées ou en cours de cession est présentée distinctement, conformément a
la norme IFRS5 (voir note 4.6. « Information sur les activités destinées a étre cédées »).
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Résultat net et gains ou pertes latents ou différés comptabilisés directement en capitaux propres

Résultat net et gains ou pertes latents H
ou différés comptabilisés directement
en capitaux propres

(en EUR millions) Exercice 2009 Exercice 2010
I. RESULTAT NET 320 (727) (2723)
Il.  Ecarts de conversion 19 76 66
lll.  Gains ou pertes latents ou différés sur titres disponibles a la vente 3039 (664) 85

V. Gains ou pertes latents ou différés sur instruments dérivés de

couverture de flux de trésorerie 502 91 (381)
VII. Gains ou pertes latents ou différés des entreprises associées 30 0 0
VI Impots (736) (403) (497)

ix. TOTAL DES GAINS OU PERTES LATENTS OU DIFFERES COMPTABILISES
DIRECTEMENT EN CAPITAUX PROPRES 2854 (900) (727)

X. RESULTAT NET’ ET GAINS OU PERTES LATENTS OU DIFFERES

COMPTABILISES DIRECTEMENT EN CAPITAUX PROPRES 3174 (1627) (3 450)
Xl. Dont part du groupe 3024 (1512) (3 560)
XIl.  Dont part des minoritaires 150 (115) 110
(1) Dont part liée aux actifs non courants destinés a étre cédgés 0 0 (252)

Les gains ou pertes latents ou différés sur le portefeuille de titres disponibles a la vente se dégradent sur I'exercice : en part du groupe, apres

impots, EUR -6 684 millions a fin décembre 2011 contre EUR -6 069 au 31 décembre 2010. Cette dégradation de EUR 615 millions comprend des

éléments exceptionnels :

e positifs pour EUR 2 754 millions, du fait de la déconsolidation de la société Dexia FP Holdings Inc. (effet positif sur le poste de EUR 1 336 millions),
et de la dépréciation de créances souveraines grecques (EUR 1 418 millions),

* négatifs pour EUR 1 milliard, du fait du provisionnement des impots différés actifs sur les réserves de juste valeur des portefeuilles de titres de
plusieurs sociétés du groupe.

Hors ces éléments exceptionnels dont le solde net est positif, les gains ou pertes latents ou différés sur le portefeuille de titres disponibles a la vente

se dégradent trés fortement du fait de la détérioration des spreads.
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Tableau de variation des capitaux propres consolidés

Tableau de variation

des capitaux propres consolidés

Fonds propres de base

Capital
souscrit,
prime
d'émission
et d'apport

(en EUR millions)
Au 31/12/2008

Mouvements
de I'exercice

6614

Variations du capital 0

Variations des primes

d'émission et d'apport (4 552)

Dividendes
Ecarts de conversion

Variation de la juste
valeur des valeurs
mobiliéres disponibles
a la vente affectant
les capitaux propres

Variation de la juste
valeur des instruments
dérivés affectant

les capitaux propres

Variation de la juste
valeur des valeurs
mobiliéres disponibles
a la vente rapportée
au résultat

Variation de la juste

valeur des instruments

dérivés rapportée

au résultat

Résultat net

de la période

Autres variations 0
Au 31/12/2009 2062

Dexia Crédit Local

Réserves Total
consolidées
et résultat
netdela
période

(100) 6514

0 0

4552 0

0 0

0

0

0

0

0

269 269

1 1

4722 6784

Variation de
juste valeur
des titres
disponibles
alavente,
nette
d'impot

(7 403)

133

1494

663

0
(5113)

Document de référence 2011

Variation
de juste
valeur des
instruments
dérivés de
couverture
de flux de
trésorerie,
nette
d'impot

(1 080)

446

©)

0
(634)

Gains ou pertes latents ou différés

Ecarts de il Capitaux
conversion propres
part du

groupe

(138) (8 621) (2107)

0 0

0 0

0 0

19 161 161
1494 1494

446 446

663 663

9 ©)

0 269

0 0 1

(119) (5 866) 918

Intéréts minoritaires

Fonds
propres
de base

466

51
8
526

Gains
ou
pertes
latents
ou
différés

(269)

23

59

0
(169)

Total

197

23

59

51

357

Capitaux
propres

(1910)

166

1517

459

722

1275



Tableau de variation des capitaux propres consolidés

Fonds propres de base Gains ou pertes latents ou différés Intéréts minoritaires

Capital Réserves JCIEIN Variation de Variation  Ecarts de Total Capitaux Fonds  Gains Total Capitaux
souscrit,  consolidées juste valeur de juste  conversion propres  propres ou propres
prime et résultat des titres valeur des partdu  debase  pertes
d'émission net de la disponibles  instruments groupe latents
et d'apport période alavente, dérivés de ou
nette  couverture différés
d'impat de flux de
trésorerie,
nette
(en EUR millions) d'impot
Au 31/12/2009 2062 4722 6784 (5113) (634) (119) (5 866) 918 526 (169) 357 1275
Mouvements
de I'exercice
Variations du capital 0 0 0 0 0 0 0 0
Variations des primes
d'émission et d'apport 640 0 640 640 0 0 640
Dividendes 0 0 0 (6) (6) (6)
Ecarts de conversion 0 (301) (34) 75 (260) (260) 1 1 (259)
Variation de la juste valeur
des valeurs mobilieres
disponibles a la vente
affectant les capitaux
propres 0 (1627) (1627) (1627) (145)  (145) (1772)
Variation de la juste valeur
des instruments dérivés
affectant les capitaux
propres 0 102 102 102 (7) (7) 95
Variation de la juste valeur %
des valeurs mobiliéres 4] %
disponibles a la vente o=
rapportée au résultat 0 972 972 972 67 67 1039 I Q
o : o<
Variation de la juste valeur U O
des instruments dérivés O
rapportée au résultat 0 3) (3) 3) 0 0 3)
Résultats nets de la période (696) (696) 0 (696) (31) (31) (727)
Autres variations 0 (14) (14) 0 0 0 0 (14) 14 0 14 0
Au 31/12/2010 2702 4012 6714 (6 069) (569) (44) (6682) 32 503 (253) 250 282
Mouvements
de I'exercice
Variations du capital 0 0 0 0 0 7 7 7
Variations des primes
d'émission et d'apport 3369 831 4200 0 4200 0 4200
Dividendes 0 0 0 0 0 0
Ecarts de conversion 0 79 12 55 146 146 1" 1 157
Variation de la juste valeur
des valeurs mobiliéres
disponibles a la vente
affectant les capitaux
propres 0 (2 481) (2 481) (2 481) 109 109 (2372)
Variation de la juste valeur
des instruments dérivés
affectant les capitaux
propres 0 (344) (344) (344) 1 1 (343)
Variation de la juste valeur
des valeurs mobilieres
disponibles a la vente
rapportée au résultat 0 1787 1787 1787 10 10 1797
Variation de la juste valeur
des instruments dérivés
rapportée au résultat 0 33 33 33 0 0 33
Résultat net de la période (2701) (2701) 0 (2 701) (22) (22) (2 723)
Autres variations" 0 16 16 0 0 0 0 16 117 0 117 133
Au 31/12/2011 6071 2158 8229 (6 684) (868) 11 (7541) 688 605 (122) 483 1171

(1) Les autres variations sont commentées dans la note 3.9.c.
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Tableau des flux de trésorerie consolidés

Tableau des flux de trésorerie consolidés

(en EUR millions)

Montant
au 31/12/2009

Montant
au 31/12/2010

Flux de financement des activités opérationnelles

Montant

au 31/12/2011

Résultat net apres taxes 320 (727) (2 723)
Ajustements pour :
© Corrections de valeur, amortissements et autres dépréciations 91 81 213
» Dépréciations sur obligations, actions, préts et autres actifs 288 444 2790
® Gains nets sur investissements (50) 42 (23)
* Variations des provisions 301 (206) 24
© Pertes et profits non réalisés (8) (6) 53
* Revenus des entreprises associées 1 0 0
¢ Dividendes des entreprises associées 14 0 0
° Impots différés 70 (37) 137
* Autres ajustements 1 0 0
Variation des actifs opérationnels et des dettes (6 629) (1 962) (4 155)
FLUX NET DE TRESORERIE GENERE (CONSOMME)
PAR L'ACTIVITE OPERATIONNELLE (5 600) (2371) (3 684)
Flux de financement des activités d‘investissement
Acquisition d’'immobilisations (72) (118) (101)
Vente d'immobilisations 12 18 38
Acquisition d’actions non consolidées (44) (15) (23)
Vente d’actions non consolidées 448 39 83
Acquisition de filiales (24) 0 0
Vente de filiales 371 0 (11)
FLUX NET DE TRESORERIE GENERE (CONSOMME)
PAR LES ACTIVITES D'INVESTISSEMENT 691 (76) (14)
Flux de financement des activités financiéres
Augmentation de capital 1 640 4207
Remboursement de capital 0 0 0
Emission de dettes subordonnées 0 0 26
Remboursement de dettes subordonnées 93) (661) (2 570)
Achat d'actions propres 0 0 0
Vente d’actions propres 0 0 0
Dividende payé 0 6) 0
FLUX NET DE TRESORERIE GENERE (CONSOMME)
PAR LES ACTIVITES DE FINANCEMENT (92) (27) 1663
Liquidités nettes dégagées (5001) (2 474) (2 035)
Trésorerie et équivalents de trésorerie a I'ouverture 20 235 14 961 13122
Flux net de trésorerie généré par I'activité opérationnelle (5 600) (2371) (3 684)
Flux net de trésorerie lié aux opérations d'investissement 691 (76) (14)
Flux net de trésorerie lié aux opérations de financement (92) 27) 1663
Effet de la variation des taux de change et du périmétre
de consolidation sur la trésorerie et équivalents de trésorerie (273) 635 (354)
TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE A LA CLOTURE 14 961 13122 10733
Informations complémentaires
Impot payé (274) (120) 102
Dividendes recus 21 8 6
Intéréts percus 35563 26127 25776
Intéréts payés (33617) (25 525) (25 486)
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Trésorerie et équivalents de trésorerie

Trésorerie et équivalents de trésorerie H

Dans le tableau des flux de trésorerie consolidés, la trésorerie et les équivalents de trésorerie, définis comme les soldes d'échéance inférieure a

90 jours, se composent comme suit :

Analyse par nature Montant Montant
(en EUR millions) au 31/12/2009 au 31/12/2010 au 31/12/2011
Caisses, banques centrales, CCP (note 2.0) 901 424 3056
Préts et créances sur établissements de crédit (note 2.3) 12 854 11249 5124
Actifs financiers disponibles a la vente (note 2.2) 1206 1449 356
Actifs non courants destinés a étre cédés 0 0 2197
TOTAL 14 961 13122 10733
Dont trésorerie restreinte Montant Montant
(en EUR millions) au 31/12/2009 au 31/12/2010 au 31/12/2011
Réserves obligatoires™ 496 353 1007
Autres 0 0 0
TOTAL TRESORERIE RESTREINTE 496 353 1007

(1) Il sagit des réserves minimales déposées par les établissements de crédit auprés de la Banque centrale européenne ou aupreés d'autres banques centrales.
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Annexe aux comptes consolidés

1. Méthodes et périmétre de consolidation —
regles de présentation et d’'évaluation

Les comptes consolidés de Dexia Crédit Local au 31 décembre 2011
ont été établis selon les regles comptables applicables en situation de
continuité d'exploitation (going concern), ce qui repose sur un certain
nombre d'éléments et d’hypotheses dont :

—|'approbation par la Commission européenne d’'un plan de res-
tructuration comprenant notamment une garantie des Etats
belge, francais et luxembourgeois,

~l'octroi par les Etats belge, francais et luxembourgeois d'une
garantie permanente d'un montant de EUR 90 milliards, dont
le principe a été annoncé en octobre 2011 et reflété dans les
législations d’habilitation adoptées par les Etats belge, francais et
luxembourgeois. Par ailleurs, aux termes de I'article 15 (f) de la
Convention de garantie autonome conclue le 16 décembre 2011
entre les Etats belge, francais et luxembourgeois, Dexia SA et
Dexia Crédit Local, les Etats se sont engagés a négocier de bonne
foi le renouvellement de la convention de garantie, qui pourrait
prévoir une augmentation du plafond global de la garantie a
EUR 90 milliards,

—une rémunération de la garantie des Etats compatible avec la
viabilité future du groupe. La rémunération payée au titre de la
garantie sera I'un des éléments significatifs de nature a influencer
la profitabilité du groupe ;
le soutien des Etats au regard de la situation de liquidité du
groupe afin de mener a bien les profondes mesures de restructu-
ration annoncées en octobre 2011.

Le maintien de la convention comptable de continuité de I'exploita-
tion est notamment justifié par le business plan établi par le groupe,
qui repose sur un certain nombre d'hypothéses et qui est présenté
dans le point ci-aprés 1.1.d. Faits marquants de I'exercice.

Ces hypotheéses reposent sur un certain nombre de facteurs exogénes
qui ne sont pas du ressort de Dexia Crédit Local. Leur réalisation
demeure donc incertaine et dépend, entre autres facteurs, de la déci-
sion de la Commission européenne.

En l'absence de mesures complémentaires correctrices, la non-
matérialisation de I'une ou plusieurs de ces hypothéses pourrait avoir
un impact sur la situation de continuité d'exploitation de Dexia Crédit
Local et engendrer des tensions sur la situation de liquidité et de
solvabilité du groupe.

En conséquence, les regles d'évaluation ont été maintenues inchan-
gées en 2011.
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1.1. Renseignements relatifs aux sociétés
du groupe et aux méthodes
de consolidation

a. Criteres de consolidation et de mise en équivalence

Dexia Crédit Local suit les regles applicables aux établissements de
crédit en matiére de périmetre de consolidation qui résultent des
normes :

—~IAS 27 sur la préparation et la présentation des états financiers
consolidés d'un groupe d’entreprises controlées par une société
mére ;

~IFRS 3 sur les méthodes de comptabilisation des regroupements
d’entreprises et leurs effets en consolidation ;

—IAS 28 sur la comptabilisation des participations dans des entre-
prises associées ;

—~IAS 31 sur la comptabilisation des participations dans des
co-entreprises.

Les principes édictés par les textes impliquent que soient consolidées
les sociétés sur lesquelles le groupe exerce un contréle exclusif ou
conjoint, ou une influence notable.

Les entreprises controlées (controle exclusif ou contréle conjoint) ou
sous influence notable sont consolidées.

En application du principe de I'image fidéle des comptes du groupe,
les sociétés dont la contribution aux états financiers consolidés n’est
pas significative n‘ont pas vocation a entrer dans le périmétre de
consolidation.

Sont notamment considérées comme non significatives les entre-
prises dont, cumulativement, le total du bilan et du résultat net est
inférieur a 1 % du total du bilan et du résultat net consolidés (soit
respectivement EUR 3,6 milliards et EUR 27,2 millions en 2011). Au
31 décembre 2011, la somme des bilans et la somme des résultats
nets des sociétés non consolidées sont inférieures a ces seuils.

b. Périmétre de consolidation 2011 — modifications
par rapport au périmétre 2010

Les principales évolutions du périmetre sont les suivantes :

* Entrées dans le périmetre
—la société Dexia Management Services Ltd. est consolidée par
intégration globale a 100 % depuis le 1% janvier 2011, a la suite
de la restructuration des opérations réalisées par la succursale de
Londres.



* Sorties du périmétre

— Dexia Crédit Local a déconsolidé Dexia banka Slovensko au 1¢ janvier
2011, a la suite de la vente de cette société au groupe Penta,

—les sociétés Dexia Holdings Inc. (DHI) et Dexia FP Holdings Inc.
(Dexia FP) sortent du périmetre de consolidation de Dexia Crédit
Local au 1*" avril 2011, du fait de la signature, le 30 juin 2011, de
deux contrats transférant le contrdle de ces deux sociétés de Dexia
Crédit Local a Dexia SA, avec effet rétroactif au 1 avril 2011,

~la société Dexia Asia Pacific Pty Ltd. est déconsolidée au
1¢" juin 2011, sur la base de ses comptes a fin mai.

* Autres mouvements
le pourcentage de détention dans les sociétés FSA Global Funding
Ltd. et Dexia Real Estate Capital Markets passe de 90 % a 100 %
au 1 janvier 2011.

c. Impact des variations de périmétre sur le compte
de résultat consolidé

Les évolutions de périmétre ayant un impact significatif sur les
comptes consolidés de I'exercice 2011 sont liées aux points évoqués
ci-apres sur Dexia Holdings Inc. et Dexia FP Holdings Inc., ainsi que
sur Dexia Municipal Agency.

d. Faits marquants de I'exercice

» Dexia Crédit Local a poursuivi en 2011 sa politique de réduction
de la taille de son bilan, avec les effets suivants dans les comptes
consolidés au 31 décembre 2011 :

—un total de EUR 11,9 milliards d'obligations et de préts non stra-
tégiques a été vendu en 2011 (dont EUR 0,6 milliard a d'autres
sociétés du groupe Dexia), avec un effet négatif sur le compte
de résultat de EUR 405 millions (dont EUR 84 millions liés aux
cessions internes) ;

—les sociétés Dexia Holdings Inc. et Dexia FP Holdings Inc. sont
déconsolidées au 1° avril 2011, du fait de la signature, le
30 juin 2011, d'un contrat d'option de vente sur les titres Dexia
Holdings Inc. que détient Dexia Crédit Local, et d'un contrat de
garantie avec Dexia SA limitant les pertes attribuables a Dexia
Crédit Local a USD 1 447 millions (EUR 1 020 millions). Un produit
de EUR 327 millions lié a la déconsolidation de ces deux sociétés
est enregistré dans le résultat 2011 ;

~les écarts d'acquisition sur Dexia Crediop (EUR 129 millions) et
Dexia Israel Bank Ltd. (EUR 12 millions) sont entierement dépréciés
depuis le 30 juin 2011.

Pour rappel, au 30 juin 2011 Dexia Crédit Local avait décidé de vendre
dans un horizon prévisible (1 an) EUR 13 milliards d'actifs. Compte
tenu des évolutions du groupe Dexia, ce choix a été revu au cours
du dernier trimestre 2011. Les actifs précédemment désignés ont été
reclassés dans leur catégorie d'origine. Une perte de EUR -231 mil-
lions correspondant a la réserve de juste valeur a été maintenue en
résultat (voir note 5.11. « Gains ou pertes nets sur autres actifs »).

Le besoin de liquidité a court terme s’est creusé et a été aggravé par
la baisse importante des taux d'intérét qui s'est accompagnée d'une
augmentation de plus de EUR 15 milliards du montant de collatéral
a verser aux contreparties de dérivés du groupe entre fin juin et fin
décembre, dans un contexte de raréfaction de la liquidité (voir note
7.0, paragraphe 2.4 « Risque de liquidité »).

La mise sous surveillance des notations a long et court termes
communiquée par Moody's a accéléré la perte des financements
interbancaires non sécurisés du groupe (EUR 6 milliards supplémen-
taires perdus entre le 30 septembre et le 7 octobre 2011) et érodé
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la confiance des clients particuliers en Belgique et au Luxembourg
entrainant une fuite des dépots a hauteur d’environ EUR 7 milliards
entre fin septembre et fin octobre 2011.

Cette succession d'événements a conduit a des tensions séveres sur
la liquidité du groupe qui, a partir du mois d'octobre 2011, a perdu
I'acces au marché du financement non sécurisé.

* La dégradation consécutive des conditions de refinancement du
groupe Dexia a entrainé la mise en place d'un plan de restructura-
tion début octobre 2011.

1) Le 20 octobre 2011, le conseil d’administration de Dexia Crédit
Local a approuvé les termes d'un protocole de négociation avec la
Caisse des Dépots et La Banque Postale relative au financement
des collectivités locales francaises. Ce protocole a été complété en
février 2012 par un accord d’ensemble associant I’Etat francais pour la
reprise de Dexia Municipal Agency puis par un protocole d'intentions
signé en mars 2012, qui comprend notamment :
la création d'un nouvel établissement de crédit détenu a 68,3 %
par une holding publique elle-méme détenue par I'Etat francais
(46,35 %), la Caisse des Dépots (46,35 %) et La Banque Postale
(7,3 %). Ce nouvel établissement de crédit, dont Dexia Crédit
Local détiendrait les 31,7 % restants, sera la maison mere de Dexia
Municipal Agency, qu'il détiendra a 100 %, et dont il assurera la
gestion,

—la création d'une co-entreprise détenue respectivement a 65 % et

35 % par La Banque Postale et la Caisse des Dépéts, qui aurait
pour fonction de concevoir et distribuer des préts aux collectivités
locales francaises refinancés via Dexia Municipal Agency. Cette co-
entreprise s'appuierait, au travers d'un contrat de services, sur les
savoir-faire combinés de Dexia Crédit Local, la Caisse des Dépots
et La Banque Postale.
La mise en ceuvre de ce protocole reste soumise a |'accord des
autorités de controle prudentiel et de concurrence compétentes,
mais Dexia Crédit Local considére que sa réalisation est hautement
probable, et retient en conformité avec la norme IFRS5, le traite-
ment suivant dans les comptes consolidés :

—les actifs et les passifs de Dexia Municipal Agency sont présentés
sur une ligne distincte du bilan consolidé ;

—l'activité de Dexia Municipal Agency est considérée comme une
activité abandonnée, et les éléments de son compte de résultat sont
présentés sur une ligne distincte du compte de résultat consolidé ;
la différence entre les fonds propres vendus et le prix de vente
retraité de frais accessoires est comptabilisée en «Résultat net
d'impoét des activités arrétées ou en cours de cession», soit une
perte estimée a EUR 1 069 millions.

2) Par ailleurs, dans le cadre de ce plan, Dexia a annoncé la sortie
du groupe de plusieurs de ses filiales. Ainsi, Dexia Banque Belgique,
qui assurait pour Dexia Crédit Local un certain nombre de fonctions
bancaires au titre de la gestion du groupe, a été rachetée par I'Etat
Belge le 20 octobre. Dexia Crédit Local a donc initié un projet de
remise en place des fonctions nécessaires a son activité.

A la suite de I'annonce faite par I'Union européenne de soutenir
I'Etat grec en difficulté financiére, le groupe Dexia Crédit Local a
déprécié ses créances souveraines grecques. La dépréciation a été
calculée en retenant la valorisation de fin d'année pour chaque titre,
soit une perte de EUR 2 936 millions dans le résultat 2011. Cette
valorisation a été établie pour partie avec des indicateurs de marché
et pour son complément par des valorisations issues de modeéles
internes. Dexia Crédit Local a par ailleurs bénéficié, fin 2011, d'un
soutien de sa maison mere, afin de couvrir les pertes potentielles
attachées aux portefeuilles de titres grecs portés par ses filiales de
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refinancement Dexia Municipal Agency et Dexia Kommunalbank
Deutschland AG. A ce titre, une créance de EUR 1 934 millions
est enregistrée dans les comptes de Dexia Crédit Local et vient
compenser les pertes comptabilisées sur ces portefeuilles dans les
comptes consolidés.

Par décision de Il'assemblée générale extraordinaire du
22 décembre 2011, Dexia Crédit Local a augmenté son capital par
apport en numéraire d'une somme de EUR 4,2 milliards, portant
ainsi le capital a EUR 4,7 milliards. Cette augmentation de capital
a été réalisée par Dexia SA par conversion de plusieurs préts subor-
donnés existants pour environ EUR 2,5 milliards et par apport de
numéraire pour EUR 1,7 milliard. Compte tenu des pertes estimées
de I'exercice, I'assemblée générale a aussi décidé de réduire le capital
de EUR 4,2 milliards. Le capital social de Dexia Crédit Local reste
par conséquent inchangé et s'établit toujours a EUR 500 513 102
divisé en 87 045 757 actions d'une valeur nominale de EUR 5,75.

Dexia bénéficiait, pour ses émissions jusqu’au 30 juin 2010, du
mécanisme de garantie des Etats mis en place en octobre 2008. Au
31 décembre 2011, les instruments bénéficiant de cette garantie
représentent un encours de EUR 23,3 milliards, et la charge payée
par Dexia Crédit Local et ses succursales au titre de la rémunération
de cette garantie s'éléve a EUR 279 millions (contre EUR 340 millions
au 31 décembre 2010).

Depuis le 22 décembre 2011, le groupe Dexia bénéficie d'une
garantie temporaire des Etats (Etat belge pour 60,5 %, Etat francais
pour 36,5 % et Etat luxembourgeois pour 3 %), valable jusqu’au
31 mai 2012, qui lui permet d'émettre des obligations de maturité
allant jusqu'a 3 ans, garanties dans la limite d’un plafond maximal
de EUR 45 milliards. Cette garantie temporaire constitue la premiére
étape de |'engagement des trois Ftats d’apporter une garantie per-
manente de EUR 90 milliards, dont la mise en ceuvre est soumise a
une décision définitive de la Commission européenne. Dans le cadre
de ce nouvel accord, le groupe Dexia Crédit Local a émis des dettes
a moyen terme pour EUR 21,6 milliards au 31 décembre 2011.

Les comptes consolidés et annuels de Dexia Crédit Local au
31 décembre 2011 ont été établis selon les régles comptables appli-
cables en situation de continuité d'exploitation (going concern).
Cette hypothése de continuité a été étayée par un plan d'affaires
validé par les conseils d’administration du groupe et de Dexia Crédit
Local, reposant sur un certain nombre d'hypotheses structurantes et
d’incertitudes dont les grandes lignes sont décrites ci-apres.

Techniguement, ce plan résulte de la consolidation de plans établis au
niveau de chacune des entités du groupe selon des scénarios et des
hypothéses communes a I'ensemble des entités. Ces plans consolidés
ont été mis en cohérence et assujettis a différents scénarios de stress
qui ont impacté tant le bilan que la profitabilité des entités. Ainsi, la
sensibilité des entités aux principaux facteurs de risque suivants a été
testée : taux d'intérét, taux de change, et spreads de crédit notamment.

Enfin, I'ensemble des impacts de cessions prévues d'entités a été
pris en compte (gain ou perte en capital, effets sur le bilan, la liqui-
dité, les ratios de capital).

Comme annoncé par Dexia en octobre 2011, le plan consiste en
la vente des franchises commerciales viables, puis en une gestion a
long terme de la décroissance du groupe sur son nouveau périmetre
reposant sur un portage a maturité des portefeuilles.

Le scénario macro-économique retenu est celui d'une faible
récession pendant les deux prochaines années puis d’'une reprise
progressive a compter de 2014. Aucun événement négatif majeur
n'est retenu durant cette période.
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La validation par la Commission européenne du plan qui lui sera
soumis par les Etats est I'une des hypothéses centrales du plan d'af-
faires. Ce plan comprend une garantie définitive de financement de
EUR 90 milliards, accordée par les Etats sans contrepartie en collatéral.
Le colt de financement constituera un élément clé de la profitabilité
du groupe. A cet égard, il est fait I'hypothése du maintien sur la durée
des conditions d’acces favorables au refinancement des banques cen-
trales aujourd’hui offertes aux banques européennes, sachant que
celles-ci sont susceptibles d'étre revues dans le temps, notamment
en cas d'amélioration des conditions de marché. Par ailleurs, la rému-
nération de la garantie des Etats & charge de Dexia est supposée
suffisamment faible pour permettre de mener a son terme la restruc-
turation du groupe. En tout état de cause, il est hautement probable
que toute éventuelle amélioration de la situation financiére de Dexia
SA bénéficiera en premier lieu et principalement aux Etats garants,
afin de tenir compte du risque qu'ils portent.

Le scénario suppose le maintien de la licence bancaire des entités et
ce, le cas échéant, malgré le non-respect de certains ratios de liquidité
réglementaires. Il se fonde également sur I'hypothese du maintien de
la notation de Dexia SA et Dexia Crédit Local.

Le plan d'affaires ainsi réalisé conclut a la viabilité du groupe Dexia,
sur la base des hypotheses et des scénarios retenus.

Bien que le management de Dexia considére ce scénario comme le
plus plausible, des risques significatifs demeurent toutefois attachés a
la non-matérialisation des hypotheéses de travail retenues.

Ainsi, a titre d’exemple, une récession plus sévére que prévue pour-
rait provoquer des pertes de crédit importantes (via un impact sur
les titres souverains détenus par le groupe notamment) et maintenir
a des niveaux négatifs élevés les réserves de juste valeur des titres
disponibles a la vente du groupe.

De méme, la non-réalisation des anticipations de marché sur les taux
d'intérét ou leur maintien a un niveau trés bas dans le futur, aboutirait
a un niveau plus élevé qu'anticipé dans le plan du collatéral versé au
titre des dérivés de couverture et augmenterait sensiblement le besoin
de financement du groupe et donc son recours a la garantie des Etats.

La dégradation de la notation de Dexia SA ou de Dexia Crédit Local
ou la dégradation des Etats garants pourrait également, & partir d’un
certain seuil, dégrader la situation de liquidité du groupe et impacter
son colt de financement.

En outre, la mise en place de la garantie définitive est assujettie a
un certain nombre de conditions devant étre réalisées préalablement,
telles que I'obtention de I'accord de la Commission européenne. Un
retard dans la mise en place de cette garantie pourrait avoir des impacts
trés significatifs sur le résultat du groupe, Dexia devant faire face a des
renouvellements importants de financement des début 2013.

Plus généralement, le plan nécessite le soutien d’acteurs clefs exté-
rieurs & Dexia : Etats garants et banques centrales en particulier jouent
un réle important dans la réalisation du plan d’affaires défini par le
groupe, en lien étroit avec les régulateurs.

Enfin, la situation de Dexia I'expose a des risques opérationnels impor-
tants, nécessitant la mise en ceuvre de mesures de nature a retenir les
compétences humaines indispensables a son fonctionnement.

 Evénement postérieur & la cléture : la notation long terme de Dexia
Crédit Local par Standard & Poor’s a été abaissée le 28 mars 2012
de BBB+ a BBB avec maintien du credit watch negative.
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1.2. Périmetre du groupe Dexia Crédit Local au 31 décembre 2011

DEXIA CREDIT LOCAL

Succursales :

Dexia Crédit Local Canada branch

Dexia Crédit Local Dublin branch

Dexia Crédit Local Grand Cayman branch
Dexia Crédit Local New York branch

POLE DOMESTIQUE

POLE INTERNATIONAL

DEXIA LOCATION
DEXIA CLF BANQUE LONGUE DUREE

100 % 49 %

DEXIA KOMMUNALBANK
DEUTSCHLAND
(Allemagne) 100 %

DEXIA FLOBAIL DEXIA BAIL
100 % 100 %

DEXIA KOMMUNALKREDIT
DEXIA KOMMUNALKREDIT —» BANK POLSKA

BANK (Autriche) 100 % (Pologne) 100 %

DEXIA CREDIOP IRELAND

DEXIA CLF REGIONS BAIL

DEXIA MUNICIPAL AGENCY "

GROUPE DEXIA CREDIOP

100 % 100 % (Italie) 70 % (Irlande) 100 %
v
CLF IMMOBILIER DEXIA MUNICIPAL AGENCY FSA GLOBAL FUNDING Ltd
100 % (succursale de Dublin) (Etats-Unis) 100 %
DEXIA SOFAXIS® SARL CBX.IA 1 CAPITAL MARKETS
100 % 100 % (Etats-Unis) 100 %
SISL DEXIA CREDITO LOCAL
(Luxembourg) SARL CBX.IA 2 MEXICO SA de CV
o0 100 % (Mexique) 100 %
DEXIA ISRAEL BANK Ltd.
(Israél) 65,31 %
DEXIA SABADELL SA DEXIA SABADELL, SA
DO'\QLSE/RVE (Espagne) 60 % [P (succursale au Portugal)
DEXIA DELAWARE LLC
DOMISERVE + (Etats-Unis) 100 %
100 %

|:| Filiales consolidées par intégration globale

i Filiales consolidées par intégration proportionnelle

DEXIA CAD FUNDING LLC
(Etats-Unis) 100 %

CHUO MITSUI ASSET TRUST
& BANKING COMPANY, o
Ltd. (Japon) 100 %

DEXIA MANAGEMENT
SERVICES Ltd
(Londres) 100 %

(1) Le conseil d’administration de Dexia Crédit Local a approuvé le 20 octobre 2011, le 13 février 2012 et le 15 mars 2012 les termes d’un accord qui prévoit notamment la
vente de Dexia Municipal Agency. Compte tenu de ces éléments, les activités de Dexia Municipal Agency sont présentées comme destinées a la vente au 31 décembre 2011.
(2) Par une décision en date du 11 janvier 2012, I'assemblée générale des actionnaires de Dexia Sofaxis a décidé d'adopter comme nouvelle dénomination sociale « Sofaxis ».
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a. Liste des filiales comprises dans la consolidation par intégration globale

Dénomination Siége  Fraction du capital
détenue (en %)
Dexia CLF Banque 1 passerelle des Reflets, Tour Dexia, La Défense 2, 92913 La Défense France 100
CLF Immobilier 1 passerelle des Reflets, Tour Dexia, La Défense 2, 92913 La Défense France 100
Dexia CLF Régions Bail 1 passerelle des Reflets, Tour Dexia, La Défense 2, 92913 La Défense France 100
Dexia Kommunalbank Deutschland AG Charlottenstrasse 82 - D - 10969 Berlin Allemagne 100
Dexia Crediop Via Venti Settembre 30 - 00187 Rome ltalie 70
Dexia Flobail 1 passerelle des Reflets, Tour Dexia, La Défense 2, 92913 La Défense France 100
SISL 180 rue des Aubépines L1145 Luxembourg 100
Dexia Crediop per la Cartolarizzazione" Via Venti Settembre 30 - 00187 Rome ltalie 100
Dexia Crediop Ireland®” 6 George's Dock IFSC Dublin 1 Irlande 100
Tevere Finance S.r.|" Via Eleonora Duse, 53 - 00197 Rome ltalie 100
Crediop per le Obbligazioni Bancarie Garantite S.r.l.™ Via Eleonora Duse, 53 - 00197 Rome ltalie 90
Dexia Kommunalkredit Bank AG Fischhof 3 - A-1010 Wien Autriche 100
Dexia Kommunalkredit Bank Polska® ul. Sienna 39 - 00-121 Warschau Pologne 100
Dexia Sofaxis Route de Créton 18110 Vasselay France 99,98
SNC SOFCAH® Route de Créton 18110 Vasselay France 99,98
SNC SOFCAP® Route de Créton 18110 Vasselay France 99,98
SARL DS Formation France® Route de Créton 18110 Vasselay France 99,98
SNC SOFIM® Route de Créton 18110 Vasselay France 99,98
SA Dexia DS Services® Route de Créton 18110 Vasselay France 100
SA Publiservices® Route de Créton 18110 Vasselay France 100
Dexia Location Longue Durée® 1 passerelle des Reflets, Tour Dexia, La Défense 2, 92913 La Défense France 49
Dexia Bail 1 passerelle des Reflets, Tour Dexia, La Défense 2, 92913 La Défense France 99,91
0w Dexia Municipal Agency® 1 passerelle des Reflets, Tour Dexia, La Défense 2, 92913 La Défense France 100
%E Dexia Israel Bank Ltd.® 19 Ha'arbaha str., Hatichon building - Tel Aviv PO BOX 709 - Tel Aviv 61200 Israél 65,31
g 2 Dexia Sabadell SA Paseo de las doce Estrellas, 4 Campo de las Naciones 28042 Madrid Espagne 60
o 8 CBX.IA 1 1 passerelle des Reflets, Tour Dexia, La Défense 2, 92913 La Défense France 100
CBX.IA 27 1 passerelle des Reflets, Tour Dexia, La Défense 2, 92913 La Défense France 100
Dexia Delaware LLC 15, East North Street - Dover, Delaware 19901 USA 100
Dexia Credito Local Mexico SA de CV Sofom Filial Protasio Tagle 104 Colonia San Miguel Chapultepec - 11850 Mexico D.F. 100
Dexia Mexico Servicios SA de CV® Protasio Tagle 104 Colonia San Miguel Chapultepec - 11850 Mexico D.F. 100
FSA Global Funding Ltd. P.0. Box 1093 GT, Boundary Hall, Cricket square, Grand Cayman, Cayman Islands, 100
KY1-1102, Cayman Islands
Premier International Funding Co.® P.0. Box 1093 GT, Boundary Hall, Cricket square, Grand Cayman, Cayman Islands, 0
KY1-1102, Cayman Islands
Dexia CAD Funding LLC 445 Park Avenue 7th Floor - New York New York 10022 USA 100
Cypress Point Funding limited (Cayman)® P.0. Box 1093 GT, Boundary Hall, Cricket square, Grand Cayman, Cayman Islands, 23
KY1-1102, Cayman Islands
Dexia Real Estate Capital Markets 1180 NW Maple St., Suite 202 - Issaquah, WA 98027 USA 100
Artesia Mortgage CMBS Inc.'? 1013 Centre Road, Wilmington, New Castle, 19801 Delaware USA 100
Artesia Properties Inc.t® 1209 Orange Street, Wilmington, New Castle, 19801 Delaware USA 100
Chuo Mitsui Asset Trust and Banking Company Limited 3-23-1, Shiba, Minato-ku, Tokyo, Japan 100
Dexia Management Services Ltd. 200 Aldersgate Street, 13th Floor London EC1A 4HD, UK 100

(1) Sociétés consolidées par Dexia Crediop.

(2) Sociétés consolidées par Dexia Kommunalkredit Bank AG.

(3) Sociétés consolidées par Dexia Sofaxis.

(4) Dexia Location Longue Durée est consolidée en intégration globale en raison des relations entre les actionnaires définies contractuellement.

(5) Le conseil d’administration de Dexia Crédit Local a approuvé le 20 octobre 2011 et le 13 février 2012 les termes d’un accord de principe qui prévoit la vente de Dexia
Municipal Agency. Compte tenu de ces éléments, les activités de Dexia Municipal Agency sont présentées comme destinées a la vente au 31 décembre 2011.

(6) Taux de controle de 65,99 %.

(7) CBX.IA2 est détenue a 70,85 % par Dexia Crédit Local et a 29,15 % par CBX.IAT.

(8) Société consolidée par Dexia Credito Local Mexico SA de CV.

(9) Sociétés consolidées par FSA Global Funding Ltd.

(10) Sociétés consolidées par Dexia Real Estate Capital Markets.
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Dénomination Siege Fraction Valeur nette Motif de
du capital comptable des I'exclusion
détenue titres y compris
(en %) ajustement
a la juste valeur
(EUR milliers)
Dexia Holdings Inc.? 445 Park Avenue, 5th floor 10022 NY 920 0 Transfert du contréle
a Dexia SA™
Dexia FP Holdings Inc.®) 445 Park Avenue, 5th floor 10022 NY 100 0 Transfert du contréle
a Dexia SA™
Dexia Financial Products Services LLC 445 Park Avenue, 5th floor 10022 NY 100 0 Transfert du contréle
(ex HF Services LLO)® a Dexia SA™
FSA Asset Management LLC®? 445 Park Avenue, 5th floor 10022 NY 100 0  Transfert du contréle
& Dexia SA"
FSA Portfolio Asset Limited (UK)® Shackleton House 4 Battle Bridge Lane London SE1 2 RB 100 0  Transfert du contréle
a Dexia SA™
FSA Capital Markets Services LLC* 445 Park Avenue, 5th floor 10022 NY 100 0 Transfert du contréle
a Dexia SA™
FSA Capital Management Services LLC® 445 Park Avenue, 5th floor 10022 NY 100 0 Transfert du contréle
a Dexia SA™
FSA Capital Markets Services (Caymans) P.O. Box 1093 GT, Boundary Hall, Cricket square, Grand 0 0 Transfert du contréle
Ltd.® Cayman, Cayman Islands, KY1 -1102, Cayman Islands a Dexia SA"
CLF Marne La Vallée Participations 1 passerelle des Reflets, Tour Dexia, La Défense 2, 99,94 67 importance négligeable
92913 La Défense France
Dexia Editions 1 passerelle des Reflets, Tour Dexia, La Défense 2, 99,98 822 importance négligeable
92913 La Défense France
CBX. GEST 1 passerelle des Reflets, Tour Dexia, La Défense 2, 99,94 674 importance négligeable .
, (%]
92913 La Défense France oy
8=
Dexint Développement 1 passerelle des Reflets, Tour Dexia, La Défense 2, 99,89 37 importance négligeable £ 3
92913 La Défense France 8 5
O
Dexia Securities LLC USA (anciennement 445 Park Avenue - New York NY 10022 100 0 importance négligeable
Dexia Global Structured Finance)
Guide Pratique de la Décentralisation 1 passerelle des Reflets, Tour Dexia, La Défense 2, 99,74 45 importance négligeable
92913 La Défense France
Dexia Kommunalkredit Bulgaria 19 Karnigradska Sofia 1000 - Bulgarie 100 496 importance négligeable
Dexia Kommunalkredit Romania Str. Faragas nr 21 Sector 1, 010897 Bucuresti, Roumanie 100 290 importance négligeable
Dexia Kommunalkredit Hungary Horvat u. 14-24 - 1027 Budapest - Hongrie 100 354 importance négligeable
Dexia Kommunalkredit Adriatic Radnicka cesta 80 HR - 10000 Zagreb Croatia 100 341 importance négligeable
Dexia CLF Avenir 1 passerelle des Reflets, Tour Dexia, La Défense 2, 99,85 61 importance négligeable
92913 La Défense France
Dexia CLF Développement 1 passerelle des Reflets, Tour Dexia, La Défense 2, 99,83 58 importance négligeable
92913 La Défense France
Dexia CLF Organisation 1 passerelle des Reflets, Tour Dexia, La Défense 2, 99,89 42 importance négligeable
92913 La Défense France
Genebus Lease 1 passerelle des Reflets, Tour Dexia, La Défense 2, 99,89 56 importance négligeable
92913 La Défense France
DCL Projets 1 passerelle des Reflets, Tour Dexia, La Défense 2, 100 28 importance négligeable

92913 La Défense France

(1) Du fait de la signature, le 30 juin 2011, d’un contrat d’option de vente sur les titres Dexia Holdings Inc. que détient Dexia Crédit Local, et d'un contrat de garantie avec Dexia SA, le
contréle des sociétés Dexia Holdings Inc. et Dexia FP Holdings Inc. (et ses filiales) est transféré de Dexia Crédit Local & Dexia SA, avec effet rétroactif au 1¥ avril 2011. Ces sociétés sortent
donc du périmetre de consolidation de Dexia Crédit Local au 1% avril 2011, sur la base de leurs comptes au 31 mars, et restent intégrées dans les comptes consolidés du groupe Dexia.

(2) Les 10 % restants sont détenus par Dexia SA.

(3) Société détenue par Dexia Holdings Inc.

(4) Société détenue par Dexia FP Holdings Inc.
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Dénomination Siege Fraction Valeur nette Motif de
du capital comptable des I'exclusion
détenue titres y compris
(en %) ajustement
a la juste valeur
(EUR milliers)
Dexia Carbon Fund | 69 route d'Esch L 1470 Luxembourg 70 3954 importance négligeable
Dexia Carbon Fund Managers 69 route d'Esch L 1470 Luxembourg 100 132 importance négligeable
SAS Qualnet Route de Créton 18110 Vasselay France 82,50 1775 importance négligeable
Dexia Habitat 1 passerelle des Reflets, Tour Dexia, La Défense 2, 100 4027 importance négligeable
92913 La Défense France
Floral 1 passerelle des Reflets, Tour Dexia, La Défense 2, 100 363 importance négligeable
92913 La Défense France
European Carbon fund 12 av. de la Liberté L 1930 Luxembourg 55 998  importance négligeable
Dexia Crédit Local Asia Pacific Pty Ltd.® Level 23 Veritas House - 207 Kent Street - Sydney NSW 100 0 importance négligeable

2000 Australie

(5) Société en cours de liquidation, déconsolidée au 1¢ juin 2011, sur la base de ses comptes a fin mai.

c. Liste des filiales contrélées conjointement consolidées par intégration proportionnelle

Dénomination Siege Fraction du capital détenue (en %)
Domiserve 6 rue André-Gide 92320 Chatillon - France 50
Domiserve + 6 rue André-Gide 92320 Chatillon - France 50
d. Liste des filiales controlées conjointement non consolidées par intégration proportionnelle
0 Neant.
(%] QU
22
2 e. Liste des entreprises mises en équivalence
o C
(UNe]
e Néant.
f. Liste des entreprises associées qui ne sont pas mises en équivalence
Dénomination Siege Fraction  Valeur nette comptable Motif de
du capital des titres I'exclusion
détenue y compris ajustement a
(en %) la juste valeur
(EUR milliers)
Le Monde Investisseurs 80, bd Auguste-Blanqui 75013 Paris France 35,75 426 importance négligeable
Istituto per il Credito Sportivo Via Alessandro Farnese, 1 00192 Rome ltalie 21,62 24658  importance négligeable
SPS - Sistema Permanente di Via Livorno, 36 00162 Rome ltalie 20,4 0  importance négligeable
Servizi Scpa in liquidazione
e concordato preventivo
SNC du Chapitre 72, rue Riquet 31000 Toulouse France 50 4 importance négligeable
Impax New Energy Investor 67, rue Ermesinde L - 1469 Luxembourg 24,99 15330  importance négligeable
European public 4, rue Jean-Pierre-Brasseur L - 1258 Luxembourg 20,0 3 importance négligeable
infrastructure managers
SAS THEMIS 1 av. Eugene-Freyssinet 78280 Guyancourt France 40,5 798  importance négligeable
La Cité 35 rue de la Gare 75019 Paris France 25,5 58  importance négligeable
Exterimmo 104 avenue de France 75646 Paris Cedex 13 France 40 20000  importance négligeable

g. Liste des entreprises non consolidées ni mises en équivalence dans lesquelles le groupe détient des droits sociaux
représentant 10 % au moins du capital souscrit et dont la valeur comptable est supérieure a EUR 10 millions

Néant.
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1.3. Regles de présentation et
d’évaluation des comptes consolidés

a. Normes comptables applicables

Application des normes IFRS adoptées

par la commission européenne (IFRS EU)

La Commission européenne a publié le 19 juillet 2002 le reglement
EC 1606/2002 qui impose aux groupes cotés d'appliquer les normes
IFRS a compter du 1* janvier 2005. Depuis sa publication en 2002, ce
reglement a fait I'objet de plusieurs mises a jour. Les états financiers
de Dexia Crédit Local ont donc été établis conformément a toutes les
normes IFRS adoptées et approuvées par la Commission européenne
jusqu’au 31 décembre 2011, y compris les conditions d’application
de la couverture du risque de taux d'un portefeuille et la possibilité
de couvrir les dépots.

Les présents états financiers consolidés sont présentés en millions
d’euros (EUR), sauf indications contraires. Ils sont établis conformé-
ment a la recommandation 2009 R04 du CNC publiée le 2 juillet 2009.

Lors de I'établissement des états financiers consolidés, la direction
se doit de faire des hypothéses et des estimations qui ont un impact
sur les chiffres publiés. Pour réaliser ces estimations et hypothéses, le
management utilise I'information disponible a la date de préparation
des états financiers et exerce son jugement. Bien que la direction
estime avoir utilisé toutes les informations a sa disposition lors de
I'établissement de ces hypothéses, la réalité peut différer de celles-ci
et des différences peuvent provoquer des impacts significatifs sur les
états financiers consolidés.

Des jugements sont effectués principalement dans les domaines
suivants :

* classification des instruments financiers ;

e détermination de I'existence ou non d'un marché actif pour les ins-
truments financiers évalués a la juste valeur ;

consolidation (controle, y compris des entités ad hoc) ;

identification des actifs non courants destinés a étre cédés et des
activités abandonnées ;

comptabilité de couverture ;

existence d'une obligation présente avec des sorties de flux pro-
bables dans le cas d'un litige ;

* identification des critéres de déclenchement de dépréciation.

Ces jugements sont repris dans les sections correspondantes des
regles d'évaluation.

Des estimations sont effectuées principalement dans les domaines
suivants :

» détermination de la juste valeur des instruments financiers évalués
a la juste valeur ;

e détermination du montant recouvrable des actifs financiers
dépréciés ;
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e détermination de la juste valeur diminuée des cotts de la vente des
actifs non courants destinés a étre cédés ;

détermination de la durée d’utilité et de la valeur résiduelle des
immobilisations corporelles, des immeubles de placement et des
immobilisations incorporelles ;

estimation de profits futurs taxables pour I'évaluation d'imp6ts dif-
férés actifs ;

estimation du montant recouvrable des unités génératrices de tré-
sorerie pour la dépréciation de I'écart d'acquisition.

b. Changements dans les principes comptables
intervenus depuis la derniére publication annuelle,
qui peuvent impacter le groupe Dexia Crédit Local

La vue d'ensemble des textes reprise ci-dessous est basée sur la situa-
tion a la date d'arrété du 31 décembre 2011.

Textes IFRIC et de I'lASB adoptés par la Commission
européenne et appliqués au 1" janvier 2011

Les normes, interprétations et amendements suivants ont été
adoptés par la Commission européenne et sont appliqués depuis le
1¢" janvier 2011 :

* Améliorations annuelles 2010 apportées aux IFRS et aux IAS,
une série d'amendements aux normes IFRS, appliqués depuis le
1¢" janvier 2011. L'impact de la révision de ces normes sur les états
financiers de Dexia Crédit Local se rapporte principalement aux
informations a fournir en annexes.

IAS 24 « Information relative aux parties liées ». Cette norme
remplace IAS 24 « Information relative aux parties liées » (dans sa
version révisée de 2003) et n'a pas d'impact significatif sur les états
financiers de Dexia Crédit Local.

Amendement a IFRIC 14 « Paiements d'avance d'exigences de
financement minimal ». Cet amendement n'a pas d'impact sur les
états financiers de Dexia Crédit Local.

Amendement a IFRS 1 « Exemption limitée de I'obligation de fournir
des informations comparatives selon IFRS 7 pour les premiers adop-
tants ». Cet amendement n'a pas d'impact sur les états financiers
de Dexia Crédit Local qui n'est plus un premier adoptant.

IFRIC 19 « Extinction de passifs financiers avec des instruments de
capitaux propres ». Cette interprétation n'a pas d'impact sur les
états financiers de Dexia Crédit Local.

Amendement a IAS 32 « Instruments financiers : présentation »
intitulé « classement des émissions de droit ». Cet amendement n‘a
pas d'impact sur les états financiers de Dexia Crédit Local.

Textes de I'lASB et de I'lFRIC adoptés par la
Commission européenne durant I'année en cours
mais non encore applicables au 1¢ janvier 2011

* 'amendement a IFRS 7 « Instruments financiers : Informations a
fournir » (publié par I'lASB en octobre 2010), relatif aux transferts
d'actifs financiers. Cet amendement sera applicable a partir du
1" janvier 2012 et impactera les annexes aux états financiers de
Dexia Crédit Local.
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Nouvelles normes IFRS, interprétations IFRIC
et amendements publiés durant I'année en cours mais
pas encore avalisés par la Commission européenne

e 'amendement a IAS 1 « Présentation des états financiers » intitulé
« Présentation des postes des autres éléments du résultat global »
(publié par I'|ASB en juin 2011) clarifie les exigences sur la pré-
sentation de I'état du résultat global et introduit une présentation
des autres éléments du résultat global en distinguant ceux qui sont
recyclables ou non. Cet amendement sera applicable a partir du
1" janvier 2013 et impactera la présentation des gains ou pertes
latents ou différés comptabilisés directement en capitaux propres
de Dexia Crédit Local.

L'amendement a IAS 19 « Avantages du personnel » (publié par
I'/ASB en juin 2011) modifie principalement la comptabilisation
et I'évaluation des régimes de retraite a prestation définie (avec
notamment la suppression du mécanisme du « corridor ») et amé-
liore les informations a fournir en annexes aux états financiers
relatives a ces régimes. Cet amendement sera applicable a partir
du 1° janvier 2013. Dexia Crédit Local n’envisage pas un impact
significatif de cette norme sur ses états financiers.

L'amendement a IFRS 9 et IFRS 7 « date d’entrée en vigueur obliga-
toire et informations a fournir en annexes sur la transition » reporte
la date d'entrée en vigueur obligatoire d'IFRS 9 au 1 janvier 2015.
Cet amendement sera applicable a partir du 1*" janvier 2015.

IFRS 13 « Evaluation de la juste valeur » (publié par I'lASB en
mai 2011) décrit la facon d’évaluer la juste valeur en IFRS et intro-
duit de nouvelles exigences d'informations a présenter dans les
annexes aux états financiers. Cette norme sera applicable a partir
du 1¢ janvier 2013 et son impact sur les états financiers de Dexia
Crédit Local est en cours d'analyse.

Un ensemble de 5 normes nouvelles ou révisées (publiées par I'IASB
en mai 2011) liées au traitement comptable et aux informations
a fournir en annexes des participations dans des autres entités.

Ces normes nouvelles ou révisées seront applicables a partir du

1¢ janvier 2013. Cette publication regroupe les textes suivants :

~IFRS 10 « FEtats financiers consolidés » introduit un modele de
comptabilisation unique pour toutes les entités, lequel est basé sur
le contrdle, sans considération de la nature de I'entité consolidée.
Dexia Crédit Local n’envisage pas un impact significatif de cette
norme sur ses états financiers.

—IFRS 11 « Accords conjoints » ne permettra plus I'utilisation de la
méthode de I'intégration proportionnelle pour la comptabilisation
des participations dans les entités sous contréle commun. Dexia
Crédit Local n'envisage pas un impact significatif de cette norme
sur ses états financiers.

—IFRS 12 « Informations a fournir sur les participations dans les
autres entités » exigera une amélioration des informations a pré-
senter en annexes relatives aux participations de Dexia Crédit Local
dans des filiales, des accords conjoints, des entreprises associées
et des entités structurées non consolidées dans lesquelles Dexia
Crédit Local a une implication.

—IAS 27 « Etats financiers individuels », qui remplace IAS 27 « Etats

financiers consolidés et individuels » (dans sa version amendée de
2008), demeure une norme qui traite uniqguement des états finan-
ciers individuels : les regles actuelles restent inchangées.
IAS 28 « Participations dans des entreprises associées et dans
des co-entreprises », qui remplace IAS 28 « Participations dans
des entreprises associées » (dans sa version révisée de 2003), est
modifiée pour s'adapter aux changements liés a la publication
d'IFRS 10, IFRS 11 et IFRS 12.
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L'amendement a IAS 32 « Instruments financiers : Présentation »
(publié par I'IASB en décembre 2011) clarifie les regles de compen-
sation des actifs et des passifs financiers. Cet amendement sera
applicable a partir du 1 janvier 2014 et son impact sur les états
financiers de Dexia Crédit Local est en cours d'analyse.

L'amendement a IFRS 7 « Instruments financiers : Informations a
fournir » (publié par I'!ASB en décembre 2011), relatif a la com-
pensation des actifs et des passifs financiers. Cet amendement sera
applicable a partir du 1¢" janvier 2013 et impactera les annexes aux
états financiers de Dexia Crédit Local.

c. Principes comptables appliqués
aux états financiers consolidés

Consolidation

Filiales et regroupements d’entreprises

Les filiales sont les entités sur lesquelles Dexia Crédit Local exerce,
directement ou indirectement, un controle effectif sur la gestion ou
sur la politique financiére.

Les filiales entrent en intégration globale dans le périmétre de conso-
lidation a la date ou le controle effectif est transféré a Dexia Crédit
Local et sortent du périmétre de consolidation dés que Dexia Crédit
Local perd toute influence notable sur ces sociétés. Les opérations
et les soldes intragroupe sont éliminés ainsi que les gains ou pertes
latents résultant d’opérations intragroupe. Le cas échéant, les prin-
cipes comptables des filiales sont ajustés afin d'étre cohérents avec
les principes adoptés par Dexia Crédit Local.

Les changements dans la participation de Dexia Crédit Local dans une
filiale qui n"aboutissent pas a une perte du contréle sont comptabilisés
comme des transactions impactant les capitaux propres.

Dexia Crédit Local décide transaction par transaction d'évaluer les par-
ticipations ne donnant pas le contréle a la juste valeur ou a la part
proportionnelle de la participation (représentant la part de I'actif net
de I'entité acquise) ne donnant pas le controle. La part des capitaux
propres et du résultat des participations ne donnant pas le contréle
est identifiée sur une ligne distincte respectivement au bilan et au
compte de résultat.

Co-entreprises, sociétés controlées conjointement

Une co-entreprise résulte d'un accord contractuel par lequel deux
parties ou plus entreprennent en commun une activité économique
soumise a un controle conjoint. Les co-entreprises sont consolidées
par intégration proportionnelle. Dans les états financiers consolidés,
les actifs et passifs, les produits et les charges sont intégrés au prorata
de leur pourcentage de détention.

Les opérations intragroupes subissent le méme traitement que celui
appliqué aux filiales.

Sociétés associées

Les sociétés associées sont initialement évaluées au colt et conso-
lidées par mise en équivalence. Les sociétés associées sont des
participations dans lesquelles Dexia Crédit Local exerce une influence
notable mais ne possede pas le controle. En général, les participations
dans lesquelles Dexia Crédit Local posséde de 20 % a 50 % des droits
de vote relevent de cette catégorie. La quote-part du groupe dans
le résultat de I'exercice de la société associée est comptabilisée en
résultat des entreprises associées tandis que la quote-part du groupe
dans les capitaux propres de la société mise en équivalence est comp-
tabilisée sur une ligne distincte dans le compte de résultat global. La
participation dans cette société est comptabilisée au bilan pour un



montant égal a la quote-part de I'actif net, y compris les écarts d'ac-
quisition. Les gains résultant d'opérations entre Dexia Crédit Local et
ses entreprises associées sont éliminés dans la limite de la participation
de Dexia Crédit Local. L'enregistrement des pertes des sociétés mises
en équivalence cesse lorsque le montant de la participation est réduit
a zéro, a moins que Dexia Crédit Local ait une obligation légale ou
implicite de reprendre a son compte ou garantir des engagements de
la société associée. Si nécessaire, les regles et méthodes comptables
des sociétés associées ont été amendées pour assurer leur cohérence
avec celles adoptées par Dexia Crédit Local.

Entités ad hoc (Special Purpose Entities)

Une entité ad hoc doit étre consolidée quand, en substance, la rela-
tion entre I'entité ad hoc et Dexia Crédit Local indique que l'entité
ad hoc est controlée par Dexia Crédit Local. Le controle peut étre
matérialisé par la structuration des activités de I'entité ad hoc. Les
circonstances suivantes peuvent indiquer une relation dans laquelle
Dexia Crédit Local contréle une entité ad hoc et doit, en conséquence,
consolider cette entité ad hoc :

les activités de I'entité ad hoc sont menées pour le compte de Dexia
selon ses besoins opérationnels spécifiques ;

Dexia Crédit Local a les pouvoirs de décision ou déléegue ces pou-
voirs pour obtenir la majorité des avantages des activités de I'entité
ad hoc ;

Dexia Crédit Local a le droit d'obtenir la majorité des avantages de
I'entité ad hoc et par conséquent peut étre exposé aux risques liés
aux activités de I'entité ad hoc ;

Dexia Crédit Local conserve la majorité des risques résiduels ou de
propriété relatifs a I'entité ad hoc ou a ses actifs afin d'obtenir des
avantages de ses activités.

Compensation des actifs et des passifs financiers

Dans certains cas, les actifs et passifs financiers sont compensés et
seul le solde net est présenté au bilan. Cette compensation est effec-
tuée lorsqu'il existe un droit juridiquement exécutoire de compenser
les montants et qu'il existe une intention que les flux futurs attendus
soient réglés sur une base nette ou que I'actif soit décomptabilisé et
le passif éteint de maniére simultanée.

Conversion des opérations et des actifs et passifs
libellés en monnaies étrangeres

Conversion des comptes en monnaies étrangeres

Lors de la consolidation, les comptes de résultat et les tableaux de
flux de trésorerie des entités étrangeres dont la monnaie fonction-
nelle est différente de la monnaie de présentation de Dexia Crédit
Local sont convertis dans la monnaie de présentation de Dexia Crédit
Local (Euro) au cours moyen de I'exercice ou de la période. Les actifs
et passifs sont convertis au cours de change de cl6ture de I'exercice
ou de la période.

Les différences de change qui résultent de la conversion de participa-
tions dans des filiales étrangeéres, co-entreprises ou dans des sociétés
associées, de la conversion d’emprunts en monnaies étrangeres ou de la
conversion d'instruments de couverture du risque de change correspon-
dant sont constatées sous forme d’'un écart de conversion comptabilisé
en capitaux propres. Lors de la cession d'une entité étrangere, les diffé-
rences de change sont comptabilisées au compte de résultat.

Les écarts d'acquisition et les ajustements de juste valeur résultant de
I'acquisition d'une entité étrangere sont considérés comme des actifs
et des passifs de cette entité étrangere et convertis au cours de cléture.

Comptes consolidés | 4

Annexe aux comptes consolidés

Opérations en monnaies étrangéres

En ce qui concerne les entités de Dexia Crédit Local, les opérations
en monnaies étrangéres sont comptabilisées en utilisant le cours de
change a la date de l'opération. Les éléments monétaires et non
monétaires mais comptabilisés a la juste valeur et libellés en mon-
naies étrangeres existant a la date de la cléture de I'exercice ou de
la période sont comptabilisés au cours de cléture de I'exercice ou
de la période. Les éléments non monétaires, évalués au codt, sont
comptabilisés a leurs cours historiques. Les différences de change qui
résultent des éléments monétaires sont comptabilisées en résultat, a
I'exception de I'impact de change des ajustements de juste valeur des
obligations disponibles a la vente, lesquelles sont comptabilisées en
capitaux propres. Les différences de change des éléments non moné-
taires comptabilisées a la juste valeur sont comptabilisées comme des
ajustements de juste valeur.

Actifs et passifs financiers

La direction décide de la catégorie comptable appropriée de ses
investissements au moment de leur achat. Cependant, sous certaines
conditions, I'actif financier peut étre ultérieurement reclassé.

Préts et créances sur établissements de crédit

et sur la clientele

La norme IFRS définit les préts comme des actifs financiers non dérivés
a paiements déterminés ou déterminables qui ne sont pas cotés sur
un marché actif, a I'exception de :

ceux que |'entité a I'intention de vendre immédiatement ou dans un
avenir proche, qui doivent étre classés comme détenus a des fins de
transaction et ceux que I'entité, lors de leur comptabilisation initiale,
désigne comme étant a leur juste valeur par le biais du compte de
résultat ;

ceux que l'entité, lors de leur comptabilisation initiale, désigne
comme disponibles a la vente ; ou

ceux pour lesquels le porteur ne pourrait pas recouvrer la quasi-
totalité de son investissement initial, pour d'autres raisons que la
détérioration du crédit, qui doivent étre classés comme disponibles
a la vente.

Lors de la comptabilisation initiale, Dexia Crédit Local enregistre les
préts et créances a la juste valeur a laquelle s'ajoutent les colts de
transaction. Les évaluations ultérieures se font au cott amorti diminué
de toute dépréciation pour perte de valeur. Les intéréts, calculés selon
la méthode du Taux d'Intérét Effectif (TIE) sont comptabilisés dans la
marge d'intérét.

Le Taux d'Intérét Effectif est le taux qui actualise exactement les flux de
trésorerie attendus futurs sur la durée de vie attendue de I'instrument
financier ou, quand cela est plus approprié, sur une période plus courte,
de maniére a obtenir la valeur comptable nette de I'actif financier.

Actifs financiers détenus jusqu’a I'échéance

Les titres cotés, avec une échéance déterminée, sont classés en
« Actifs financiers détenus jusqu’a I'échéance » (HTM) lorsque la
direction a l'intention et la capacité de conserver ces actifs jusqu’a
leur échéance.

Les actifs détenus jusqu’a I'échéance sont comptabilisés initialement a
leur juste valeur (y compris les colts de transaction) et ultérieurement
au co(t amorti aprés déduction éventuelle d'une dépréciation pour
perte de valeur. Les intéréts sont comptabilisés en utilisant la méthode
du taux d'intérét effectif déterminé initialement et sont comptabilisés
dans la marge d'intérét.
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Actifs financiers disponibles a la vente

Les actifs dont I'intention est de les détenir pour une durée indéfinie
et qui peuvent étre vendus pour répondre a un besoin de liquidités
ou a la suite d'une variation des taux d'intérét, d'une modification
des taux de change ou d’une évolution des cours de bourse sont
comptabilisés dans la catégorie « Actifs financiers disponibles a la
vente » (AFS).

Les actifs disponibles a la vente sont comptabilisés initialement a leur
juste valeur (y compris les colts de transaction). Les intéréts sont
comptabilisés, en utilisant la méthode du taux d'intérét effectif, dans
la marge d'intérét. Les dividendes recus des titres a revenus variables
sont comptabilisés en « Gains ou pertes nets sur actifs financiers dis-
ponibles a la vente », lorsque le droit de Dexia Crédit Local de recevoir
le paiement est établi.

Les plus ou moins-values latentes résultant de la variation de la juste
valeur des actifs financiers disponibles a la vente sont comptabi-
lisées en capitaux propres. Lorsque ces actifs sont vendus, la juste
valeur accumulée dans les capitaux propres est recyclée au compte
de résultat en « Gains ou pertes nets sur actifs financiers disponibles
a la vente ».

Actifs financiers détenus a des fins de transaction

Les actifs détenus a des fins de transaction sont les actifs acquis
avec l'intention d'en retirer un bénéfice en prenant avantage des
variations a court terme des cours ou de la marge d'intermédia-
tion ou les actifs faisant partie d'un portefeuille dont la tendance
de gestion est de réaliser des plus-values a court terme. Les actifs
détenus a des fins de transaction sont comptabilisés initialement a
leur juste valeur et sont ensuite réévalués a la juste valeur. Ces varia-
tions de juste valeur sont enregistrées sous la rubrique « Gains ou
pertes nets sur instruments financiers a la juste valeur par résultat ».
Les intéréts acquis pendant la période de détention de ces actifs
sont comptabilisés via la méthode du taux d'intérét effectif en
marge d'intérét. Les dividendes recus sont comptabilisés sous la
rubrique « Gains ou pertes nets sur instruments financiers a la juste
valeur par résultat ».

Tous les achats ou ventes d'actifs détenus a des fins de transaction,
qui doivent étre livrés dans les délais réglementaires ou les délais
d’'usage des marchés (achats et ventes « normalisés » de créances)
sont comptabilisés a leur date de transaction. Les autres opérations a
des fins de transaction sont considérées comme des dérivés jusqu’au
moment du réglement (voir aussi le paragraphe « Date de comptabi-
lisation des opérations et leur réglement »).

Passifs détenus a des fins de transaction

Les passifs contractés sur des opérations a des fins de transaction
suivent le méme traitement comptable que celui appliqué aux actifs
financiers détenus a des fins de transaction, sauf quant a leur date
de comptabilisation (voir le chapitre « Date de comptabilisation des
opérations et de leur réglement »).

Actifs financiers désignés a la juste valeur

par résultat sur option

Les préts et titres désignés a la juste valeur par résultat sur option
suivent les mémes régles comptables que les préts et titres détenus a
des fins de transaction, sauf en ce qui concerne la comptabilisation
en date de transaction et de réglement (voir le paragraphe « Date de
comptabilisation des opérations et de leur reglement »).

Conformément a la norme IAS 39, un actif financier (ou un groupe
d’actifs financiers) peut étre désigné a la juste valeur par résultat des
lors que :
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une telle désignation élimine ou réduit de maniére significative une
incohérence relative a I'évaluation ou la classification qui aurait
existé sans |'application de cette option,

un groupe d’actifs financiers, de passifs financiers ou les deux sont
gérés, et leur performance est évaluée, sur la base de leur juste
valeur conformément a une stratégie de gestion des risques ou d'in-
vestissements diment documentée,

un instrument contient un dérivé incorporé :

- qui modifie significativement les flux de trésorerie qui autrement
seraient imposés par le contrat ; ou
s'il n'est pas évident sans analyse approfondie que la séparation
du ou des dérivés incorporés est interdite.

L'utilisation de la juste valeur sur option est un choix réalisé pour un
instrument financier donné, dés I'origine et sous certaines conditions
de documentation.

Passifs désignés a la juste valeur sur option par résultat
Les principes appliqués pour les actifs financiers désignés a la juste
valeur par résultat sont également applicables pour les passifs, a I'ex-
ception de la date de comptabilisation initiale qui correspond a la
date de réglement (voir le paragraphe « Date de comptabilisation des
opérations et de leur réglement »).

Dérivés — portefeuille de transactions

Si le dérivé n'est pas lié a une opération de couverture, il est réputé étre
un dérivé détenu a des fins de transaction. Les instruments financiers
dérivés comprennent essentiellement les contrats de change a terme,
les contrats de futures de taux ou de change, les FRA (forward rate
agreement), les swaps de taux ou de change et les options de taux
ou de change (émises et achetées). Tous les dérivés sont initialement
comptabilisés au bilan a leur juste valeur puis sont ensuite revalorisés
a leur juste valeur. Les justes valeurs sont obtenues a partir des prix
constatés sur les marchés cotés ou en utilisant des modéles de flux de
trésorerie ou a partir des modeéles d'évaluation d’options suivant le cas.

Le montant porté au bilan comprend la prime payée ou recue apres
amortissement, le montant des variations de juste valeur et les intéréts
courus, le tout formant la juste valeur du dérivé. Le dérivé est présenté
a I'actif si cette juste valeur est positive, au passif si elle est négative.

Certains dérivés incorporés dans d’autres instruments financiers sont
traités comme des dérivés séparés lorsque :

e leurs risques et caractéristiques ne sont pas étroitement liés a ceux
du contrat héte ;

e le contrat hybride n’est pas comptabilisé a la juste valeur par résultat.

Emprunts

Les emprunts sont comptabilisés initialement a leur juste valeur,
c'est-a-dire pour leur montant recu, net des frais de transaction.
Ultérieurement, les emprunts sont comptabilisés a leur cotit amorti et
toute différence entre le montant net recu et le montant remboursé
est comptabilisée au compte de résultat sur la durée de I'emprunt en
utilisant la méthode du taux d'intérét effectif.

Date de comptabilisation des opérations

et de leur reglement

Les actifs financiers détenus a des fins de transactions sont comptabi-
lisés et décomptabilisés a la date de la transaction. En ce qui concerne
ces actifs, Dexia Crédit Local comptabilise dés la date de transaction les
plus ou moins-values latentes résultant de la réévaluation du contrat a



sa juste valeur a la date de I'arrété des comptes, en « Gains ou pertes
nets sur instruments financiers a la juste valeur par résultat ».

Tous les autres achats et ventes « normalisés » d’instruments finan-
ciers sont comptabilisés a la date de reglement qui est la date a
laquelle I'instrument financier est livré ou recu par Dexia Crédit Local.

Dépréciation des actifs financiers

Dexia Crédit Local déprécie un actif financier ou un groupe d'actifs
financiers lorsqu'il existe une indication objective de perte de valeur
de cet actif ou de ce groupe d'actifs, résultant d'un ou de plusieurs
événements intervenus apres la comptabilisation initiale de I'actif ou
du groupe d'actif et que cet événement générateur de pertes a un
impact sur les flux de trésorerie futurs estimés de I'actif financier ou
du groupe d’actifs financiers, qui peut étre estimé de facon fiable
comme indiqué par la norme IAS 39 (§ 58-70). La dépréciation repré-
sente la meilleure estimation des pertes de valeur de I'actif ou du
groupe d'actifs faite par la direction, a chaque cloture.

Actifs financiers au coUt amorti

Dexia Crédit Local évalue dans un premier temps s'il existe une
indication objective de dépréciation pour un actif financier pris indi-
viduellement. Si une telle preuve n'existe pas, cet actif financier est
inclus dans un groupe d'actifs financiers présentant des caractéris-
tiques de risque de crédit similaires, soumis collectivement a un test
de dépréciation.

» Détermination de la dépréciation

— Dépréciation spécifique — s'il existe une indication objective
qu’un prét ou créance ou qu'un actif financier détenu jusqu'a
échéance est déprécié, le montant de la dépréciation est calculé
comme la différence entre sa valeur comptabilisée au bilan et sa
valeur recouvrable. La valeur recouvrable d'un actif est la valeur
actualisée des flux de trésorerie prévus, nets des garanties et des
nantissements, actualisée au taux d'intérét effectif original de
I"actif (excepté pour les actifs reclassés, voir ci-dessous).
Lorsqu’un actif a été déprécié, il est exclu du portefeuille sur la
base duquel la dépréciation collective est calculée.

— Dépréciation collective — La dépréciation collective couvre le
risque de perte de valeur, en I'absence de dépréciations spéci-
figues mais lorsqu’il existe un indice objectif laissant penser que
des pertes sont probables dans certains segments du portefeuille
ou dans d'autres engagements de préts en cours a la date d'arrété
des comptes. Ces pertes sont estimées en se fondant sur I'expé-
rience et les tendances historiques de chaque segment, la notation
de chaque emprunteur et en tenant compte également de I'envi-
ronnement économique dans lequel se trouve I'emprunteur. A cet
effet Dexia Crédit Local a constitué un modéle de risque de crédit
utilisant une approche combinant probabilités de défauts et perte
en cas de défaut. Ce modele est régulierement testé a posteriori.
Il se fonde sur les données de Bale Il et sur les modeles de risque,
conformément au modéle des pertes avérées.

 Traitement comptable de la dépréciation

Les variations du montant de la dépréciation sont comptabilisées au
compte de résultat en « CoGt du risque ». Une fois que I'actif est
déprécié, si le montant de la dépréciation diminue consécutivement a
un événement postérieur a la comptabilisation de la dépréciation, la
reprise de dépréciation est créditée du « Colt du risque ».

Lorsqu'un actif est jugé par la direction comme étant irrécupérable, la
dépréciation spécifique résiduelle est reprise en résultat en « CoGt du
risque » et la perte nette est présentée sur cette méme rubrique. Les
récupérations ultérieures sont également comptabilisées dans cette
rubrique.
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Actifs financiers reclassés

La dépréciation des actifs financiers reclassés suit les mémes régles que
les actifs financiers au coGt amorti pour le calcul de la dépréciation.
S'il existe une indication objective qu'un actif financier reclassé est
déprécié, le montant de la dépréciation de I'actif reclassé est calculé
comme la différence entre la valeur comptable nette de I'actif (hors
réévaluations a la juste valeur liées au précédent classement en AFS),
et la valeur actualisée des flux de trésorerie prévus au taux d'intérét
effectif de I'actif a la date de reclassement. Toute réserve AFS gelée
non amortie est recyclée en résultat et présentée sous la rubrique
« colt du risque ».

Dans le cas d'une mise a jour positive des cash-flows prévus, le
montant de dépréciation est repris en marge d'intérét selon le nouvel
échéancier des cash-flows attendus, et non par une reprise de la
dépréciation.

Actifs financiers disponibles a la vente

La dépréciation d'un actif disponible a la vente est comptabilisée sur
une base individuelle lorsqu'il existe une indication objective de perte
de valeur, résultant d'un ou de plusieurs événements intervenus apres
la comptabilisation initiale de I'actif. Les actifs disponibles a la vente
(AFS) ne sont soumis qu'a la dépréciation spécifique.

» Détermination de la dépréciation

—Instruments de capitaux propres — Pour les instruments de
capitaux propres cotés, une baisse significative (plus de 50 %) ou
prolongée (sur une période supérieure a 5 ans) de leur cours en
deca de leur colt d'acquisition constitue une indication objective
de dépréciation, De plus, la direction peut décider de compta-
biliser une dépréciation dés lors qu’un indicateur objectif existe.

~Instruments de dettes portant intéréts — Pour les instruments
de dettes portant intéréts, la dépréciation est déclenchée selon
les mémes criteres que les actifs financiers au coGt amorti (voir
ci-dessus).

 Traitement comptable de la dépréciation

Lorsque des actifs disponibles a la vente sont dépréciés, Dexia Crédit
Local recycle la réserve AFS et présente la dépréciation au compte
de résultat en « colt du risque » (lorsque I'actif financier disponible
a la vente est a revenu fixe) ou en « gains ou pertes nets sur actifs
financiers disponibles a la vente » (lorsque I'actif financier disponible
a la vente est a revenu variable). Toute baisse supplémentaire de la
juste valeur constitue une dépréciation additionnelle, comptabilisée
en résultat.

Une dépréciation d'un instrument de capitaux propres ne peut pas
étre reprise au compte de résultat a la suite d'une augmentation ulté-
rieure du cours de sa valeur.

En cas d’augmentation de la juste valeur d'un instrument financier
portant intérét lié objectivement a un événement postérieur a la date
de comptabilisation de la dépréciation, Dexia Crédit Local comptabi-
lise une reprise de dépréciation au compte de résultat en « colt du
risque » lorsque I'actif financier disponible a la vente est a revenu fixe.

Pour plus d'information sur la maniére dont le risque de crédit est géré
par Dexia Crédit Local, il convient de se reporter a la note « Risque
de crédit ».

Engagements de hors bilan

Les engagements hors bilan, tels que les substituts de crédit (par
exemple : les garanties ou les lettres de crédit (stand-by letters of
credit)) et les engagements de prét sont généralement convertis en
éléments de bilan, lorsqu’ils sont appelés. Toutefois, dans certaines
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e la juste valeur des préts a taux fixe et des préts hypothécaires est
estimée par comparaison des taux d'intérét de marché au moment
ou les préts ont été accordés avec les taux de marché actuels sur
des préts similaires,

les caps, floors et options de remboursement anticipé sont inclus
dans la détermination de la juste valeur des préts et créances.

Plus ou moins-values réalisées

lors de la vente d'actifs financiers

Les plus ou moins-values réalisées lors de la vente d'actifs financiers
qui ne font pas I'objet de revalorisation par le compte de résultat sont
calculées par différence entre le montant recu (net de frais de tran-
saction) et le colt de I'actif, ou le colt amorti de I'actif. Le colt est
déterminé systématiquement a partir de I'approche « Premier entré
— Premier sorti » (méthode FIFO) sur base de portefeuille. Lorsqu’un
actif financier disponible a la vente est cédé, le total des plus ou
moins-values antérieurement comptabilisées en capitaux propres est
reclassé en résultat.

Traitement des indemnités de remboursement anticipé
Dexia Crédit Local a déterminé ses principes pour le traitement des
réaménagements de préts par analogie avec I'AG 62 de I'lAS 39 relatif
aux réaménagements de passifs financiers.

Plusieurs cas de comptabilisation des indemnités de remboursement
anticipé sont envisagés selon qu'il s'agit d'un remboursement anticipé
avec refinancement ou d'un remboursement anticipé sans refinance-
ment (sec).

Cas des remboursements avec refinancement

Le traitement comptable de I'indemnité de remboursement anticipé
différe selon que les conditions de réaménagement sont substantiel-
lement différentes des conditions initiales.

Par analogie avec les principes de I'AG 62, Dexia Crédit Local consi-
dere que les conditions de réaménagements sont substantiellement
différentes lorsque la valeur actualisée des flux de trésorerie (valeur
actualisée nette) selon les nouvelles conditions, y compris les frais
versés nets de ceux recus, est différente de plus de 10 % de la valeur
actualisée des flux de trésorerie restants (valeur actualisée nette) de
I'instrument de prét d'origine.

L'indemnité de remboursement anticipé est comptabilisée directement
en résultat ou étalée sur la durée de vie résiduelle du nouveau prét
selon le résultat a ce test d'éligibilité. Si le test d'éligibilité est satisfait
(différence des valeurs actualisées nettes inférieure a 10 %), I'indem-
nité de remboursement anticipé est étalée sur la durée résiduelle
du nouveau prét. Si le test n'est pas satisfait (différence des valeurs
actualisées nettes supérieure a 10 %), I'indemnité de remboursement
anticipé est comptabilisée directement en résultat.

Cas des remboursements sans refinancement
Lorsque le prét n’existe plus, Dexia Crédit Local enregistr



Les colts de transaction sont des colts complémentaires qui sont
directement imputables a l'acquisition d'un actif ou d'un passif
financier et qui sont inclus dans le taux d'intérét effectif. Un co(t
complémentaire est un colt qui n'aurait pas été supporté si I'acquisi-
tion de l'instrument financier n'avait pas été effectuée.

Les intéréts courus sont comptabilisés sous la méme rubrique de
bilan que les actifs financiers ou les passifs financiers auxquels ils se
rapportent.

Lorsqu’un actif financier générant des intéréts a fait I'objet d'une
dépréciation pour perte de valeur le ramenant a sa valeur recouvrable,
les produits d'intérét sont alors estimés sur la base du taux d'intérét
utilisé pour actualiser les flux de trésorerie qui servent pour calculer
sa valeur recouvrable.

Honoraires et commissions : produits et charges
L'essentiel des honoraires et commissions générées par |'activité de
Dexia Crédit Local est étalé sur la durée de I'opération génératrice
de commission.

En ce qui concerne les opérations importantes comme les commissions
et honoraires résultant de la négociation ou de la participation a la
négociation d'une opération pour compte de tiers telle que l'arran-
gement relatif a I'acquisition de crédits, d’actions ou d'autres valeurs
mobilieres, ou a I'acquisition ou la vente d'une société, ces commissions
et honoraires sont comptabilisés lorsque I'acte important est achevé.

En ce qui concerne la gestion d'actifs, les produits proviennent essen-
tiellement d'honoraires de gestion et d’administration de SICAV
et de fonds communs (FCP). Les produits de ce type d'opérations
sont comptabilisés lorsque le service est rendu. Les bonus ou inté-
ressements ne sont comptabilisés que lorsque toutes les conditions
suspensives sont levées et qu'ils sont définitivement acquis.

Les commissions d’engagement sur préts sont comptabilisées comme
faisant partie du taux d'intérét effectif si le prét est octroyé. Si le prét
n'est pas octroyé, cette commission d’engagement est comptabilisée
en tant que commission a la date d’expiration de I'engagement.

Dérivés de couverture
Les dérivés de couverture appartiennent a I'une des trois catégories
suivantes :

e couverture de la juste valeur d’un actif ou d'un passif ou d'un enga-
gement ferme (couverture de juste valeur) ; ou

» couverture d'un flux de trésorerie futur attribuable a un actif ou a
un passif déterminé ou a une transaction future (couverture de flux
de trésorerie) ; ou

e couverture d'un investissement net dans une entité étrangére (cou-
verture d'investissement net).

La comptabilité de couverture peut étre utilisée pour comptabiliser les
dérivés si certaines conditions sont remplies :

» une documentation précise et formalisée sur I'instrument de couver-
ture, sur le sous-jacent a couvrir, sur I'objectif de la couverture, sur la
stratégie retenue et sur la relation entre I'instrument de couverture
et le sous-jacent doit étre préparée préalablement a la mise en place
de la couverture ;

 une étude doit démontrer que la couverture sera efficace de maniére
prospective et rétrospective pour neutraliser les variations de juste
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valeur ou de flux de trésorerie du sous-jacent couvert au cours de
I'exercice ou de la période ; et

¢ la couverture doit débuter dés la mise en place de I'instrument et
se poursuivre sans interruption.

Les variations de juste valeur des dérivés désignés et documentés dans
une relation de couverture en juste valeur, qui respectent les criteres
ci-dessus sont comptabilisées en résultat, de méme que les variations
correspondantes de juste valeur des actifs ou passifs qui sont I'objet
du risque couvert.

Si a un instant donné la couverture ne satisfait plus les criteres de
comptabilité de couverture, la part revalorisée a la juste valeur de I'élé-
ment couvert portant intérét financier doit étre amortie en résultat sur
la durée résiduelle de I'élément couvert, sous forme d'un ajustement
du rendement de I'élément couvert.

La part efficace des variations de juste valeur des dérivés désignés
comme couverture de flux de trésorerie, qui respectent les critéres
et qui ont démontré leur efficacité vis-a-vis du sous-jacent a couvrir,
est comptabilisée dans les capitaux propres sous la rubrique « Gains
et pertes latents ou différés » (voir en « Résultat net et gains ou
pertes latents ou différés comptabilisés directement en capitaux
propres »).

La part non efficace de la variation de juste valeur des dérivés est
comptabilisée au compte de résultat. Les montants stockés en capi-
taux propres sont reclassés en compte de résultat et classés comme
produits ou charges lorsque I'engagement de couverture ou la tran-
saction prévue impacte le résultat.

Couverture du risque de taux d'un portefeuille

Comme expliqué plus haut (« Application des normes IFRS adop-
tées par la Commission européenne »), Dexia Crédit Local applique
I'lAS 39 tel qu'adopté par I'Union européenne (« IAS 39 carve-out »)
qui reflete plus précisément la maniére dont Dexia Crédit Local gere
ses instruments financiers.

L'objectif des relations de couverture est de réduire I'exposition au
risque de taux d'intérét qui provient de certaines catégories d'actifs
ou de passifs, désignés comme éléments couverts.

La société effectue une analyse globale de son risque de taux d'in-
térét. Cette analyse consiste a évaluer le risque de taux de tous les
éléments a taux fixes, générateurs d'un tel risque, qui sont compta-
bilisés au bilan. Cette analyse globale peut exclure certains éléments
générateurs de risque tels que les activités de marché financier a
condition que le risque qui résulte de telles activités fasse I'objet d'un
suivi activité par activité.

L'entité sélectionne les actifs et/ou les passifs qui doivent faire partie
de la couverture de risque de taux du portefeuille. L'entité applique
la méme méthodologie pour sélectionner les actifs et les passifs du
portefeuille. Les actifs et passifs financiers sont classés par intervalle
de temps de maturité du portefeuille. En conséquence, lorsque ces
éléments sortent du portefeuille, ils doivent étre retirés de toutes les
classes de maturité sur lesquelles ils ont un impact.

Les dépdts remboursables a premiere demande et les comptes
d'épargne peuvent faire partie du portefeuille s'ils font I'objet d"études
comportementales pour la date de maturité attendue. L'entité peut
choisir différentes catégories d'actifs ou de passifs tels que les actifs
ou portefeuilles de préts classés comme « disponibles a la vente »
comme des éléments a couvrir.
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résultat lorsqu'il est avéré. Cependant, les dépenses qui ont pour effet
d'améliorer la qualité d'un logiciel ou d'augmenter sa durée de vie
de plus d'un an sont capitalisées et viennent augmenter son colt
d’origine. Les logiciels et les colts de développement des logiciels
immobilisés sont amortis linéairement sur leur durée d'utilité estimée
a compter de la date ou ils sont effectivement utilisables. Cette durée
d'utilité se situe généralement entre 3 et 5 ans.

Les colts d'emprunt qui sont directement attribuables a I'acquisition
ou la production d'un actif sont inclus dans le colt de cet actif et
doivent donc étre immobilisés. Les autres colts d’emprunt sont comp-
tabilisés en charge.

Les immobilisations incorporelles (autre que les écarts d’acquisition)
font I'objet d'un test de dépréciation lorsqu’un indice de pertes de
valeur existe. Lorsque la valeur comptable d'un actif incorporel est
supérieure a sa valeur recouvrable estimée, une perte de valeur est
constatée et la valeur comptable de cette immobilisation est ramenée
a son montant recouvrable estimé. Les plus ou moins-value de cession
des actifs incorporels sont déterminées par référence a la valeur comp-
table et sont présentées en « Gains ou pertes nets sur autres actifs »
au compte de résultat.

Actifs non courants détenus en vue de la vente

et activités abandonnées

Les actifs ou groupes d'actifs dont la valeur comptable est recouvrée
principalement par le biais d'une transaction de vente plutét que par
I'utilisation continue, sont considérés comme des actifs non courants (ou
groupe destiné a étre cédé) comme détenus en vue de la vente, des lors :

» qu'ils sont disponibles en vue de la vente immédiate dans leur état
actuel ; et

° que leur vente est hautement probable dans un délai d'un an.

Les actifs non courants (ou groupes d’actifs) détenus en vue de la
vente sont évalués au montant le plus faible entre leur valeur comp-
table et leur juste valeur diminuée des colts de la vente. Ces actifs
cessent d'étre amortis a compter de leur qualification en actifs (ou
groupes d'actifs) détenus en vue de la vente. Ils font I'objet d'une
présentation séparée au bilan.

Une activité abandonnée est une composante dont I'entité s'est
séparée ou qui est classée comme détenue en vue de la vente, et qui
représente une ligne d’activité ou une région géographique principale
et distincte. Le profit ou la perte aprés impot des activités abandon-
nées fait I'objet d'une présentation séparée au compte de résultat.

Ecarts d’acquisition

Un écart d'acquisition est un actif générateur d'avantages éco-
nomiques futurs, issus d‘autres actifs acquis dans le cadre d'un
regroupement d’entreprises qui ne peuvent étre identifiés et compta-
bilisés séparément.

Un écart d'acquisition est évalué comme la différence entre la somme
de :

e (i) la juste valeur a la date d'acquisition de la contrepartie transférée,

e (ii) le montant des participations ne donnant pas le contréle dans
I'entité acquise, et

« (iii) en cas d'acquisition par palier, la juste valeur a la date d'acquisi-
tion des intéréts préalablement détenus par Dexia Crédit Local dans
I'entité acquise ;
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et le montant a la date d'acquisition des actifs et des passifs acquis
identifiables.

Les variations du pourcentage de détention dans des filiales intégra-
lement consolidées sont considérées comme des opérations entre
actionnaires. En conséquence, si le changement de pourcentage en
hausse ou en baisse ne conduit pas a un changement de méthode
de consolidation, aucun ajustement n’est apporté a la juste valeur ou
au montant de I'écart d'acquisition. La différence entre le montant
des actifs nets achetés ou vendus et le prix d'achat ou de vente est
comptabilisée directement en capitaux propres.

Dépréciation des écarts d'acquisition

Le montant des écarts d'acquisition figurant au bilan est analysé sys-
tématiquement chaque année. Dans ce but, Dexia Crédit Local alloue
les écarts d'acquisition a des unités génératrices de trésorerie (ou a
des groupes d'unités génératrices de trésorerie, i. e. a une combi-
naison de segment opérationnel/pays/entité juridique). S'il existe des
indices laissant a penser que I'écart d'acquisition a subi une perte
de valeur a la suite de circonstances ou d'événements particuliers,
I'écart d'acquisition est déprécié quand la valeur de recouvrement de
I'unité génératrice de trésorerie ou du groupe d'unité génératrice de
trésorerie a laquelle il a été alloué est inférieure a la valeur comptable.

La valeur de recouvrement est le montant le plus élevé entre la juste
valeur moins les co(ts de cession et la valeur d'utilité. La valeur d'uti-
lité est la somme des flux de trésorerie futurs attendus de I'unité
génératrice de trésorerie. Les flux de trésorerie futurs pris en compte
par Dexia Crédit Local sont issus du plan financier a trois ans approuvé
par la direction.

L'estimation de la valeur d'utilité doit également prendre en compte
la valeur temps de I'argent (au taux d'intérét sans risque), ajustée de
la prime de risque liée a I'actif, ce qui refléte le taux d'actualisation.

Pour les filiales opérant sur un marché économique stable et mature,
le taux d'actualisation utilisé est le co(t du capital de Dexia Crédit
Local défini selon un modéle d'actualisation de dividende. Pour les
filiales opérant dans un marché émergent, un taux d'actualisation spé-
cifique est appliqué au cas par cas.

Autres actifs

Les autres actifs sont constitués essentiellement des produits a rece-
voir (hors intéréts), des paiements effectués d'avance et des autres
débiteurs. On y trouve également des produits d'assurance (primes
d'assurance dues, réassurance, etc.), des contrats de promotion
immobiliere, des stocks et des actifs financiers constituant le finance-
ment de plans de retraite des salariés. Ces derniers sont comptabilisés
au colt historique amorti, diminué des éventuelles pertes de valeur.
Les avantages au personnel sont comptabilisés selon la norme IAS 19.

Contrats de location

Dexia Crédit Local conclut aussi bien des contrats de location-finan-
cement que des contrats de location simple. Un contrat de location
est qualifié de location-financement si le contrat transfere I'essentiel
des risques et des avantages liés a la possession de I'actif. Un contrat
qui n'est pas un contrat de location-financement est un contrat de
location simple.

Dexia Crédit Local est le bailleur du contrat de location
Dans le cadre d'une location-financement, Dexia Crédit Local compta-
bilise une créance correspondant a I'investissement net dans le contrat
de location, laquelle peut étre différente de la valeur actualisée des
paiements minimaux dus au titre du contrat. Le taux d'intérét utilisé
pour l'actualisation est le taux implicite du contrat de location. Les
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revenus sont comptabilisés sur la durée du contrat de location en
utilisant le taux d'intérét implicite.

Les loyers recus dans le cadre d’une location simple sont comptabi-
lisés en résultat linéairement sur la période du contrat de location.
L'actif sous-jacent est comptabilisé selon les regles applicables a ce
type d'actif.

Dexia Crédit Local est le preneur du contrat de location
Si le contrat est qualifié de location-financement, I'actif est immo-
bilisé. Lors de la mise en place de cette location-financement, I'actif
est comptabilisé a sa juste valeur ou a la valeur actualisée du flux des
loyers minimaux contractuels, si cette valeur est plus faible. Ultérieure-
ment, |'actif est comptabilisé selon les régles comptables applicables a
ce type d'actif. Le passif correspondant aux engagements de loyers a
payer est comptabilisé comme emprunt, et les loyers de location sont
comptabilisés selon la méthode du taux d'intérét effectif.

Dans le cas d'une location simple, les loyers de location sont compta-
bilisés en résultat linéairement sur la période du contrat de location.
L'actif sous-jacent n'est pas comptabilisé.

Quand un contrat de location simple est terminé de maniere anti-
cipée, toutes les pénalités a payer au bailleur sont comptabilisées en
charges de la période au cours de laquelle la résiliation est survenue.

Opérations de pensions et préts de titres

Les titres vendus avec un engagement de rachat (repos) ne sont pas
décomptabilisés et demeurent au bilan dans leur catégorie initiale. La
contrepartie au passif est incluse sous la rubrique « Dettes envers des
établissements de crédit » ou « Dettes envers la clientéle » suivant le
cas. L'actif est présenté comme gagé dans les annexes.

Les titres achetés avec un engagement de revente (reverse repo) sont
comptabilisés au hors bilan et les préts correspondants sont enregis-
trés en tant que « Préts et créances sur établissements de crédit » ou
« Préts et créances sur la clientéle » suivant le cas.

La différence entre le prix de vente et le prix de rachat est consi-
dérée comme un produit d'intérét ou une charge d'intérét. Ce produit
ou cette charge est proraté sur la durée du contrat en utilisant la
méthode du taux d'intérét effectif. Les titres prétés a des tiers sont
maintenus dans les états financiers.

Les titres empruntés ne figurent pas dans les états financiers.

Si ces titres empruntés sont vendus a des tiers, I'obligation de rendre
ces valeurs mobilieres est comptabilisée a la juste valeur sous la
rubrique « Passifs financiers a la juste valeur par résultat » et le béné-
fice ou la perte est comptabilisé sous la rubrique « Gains ou pertes
nets sur instruments financiers a la juste valeur par résultat ».

Impot différé

Un impot différé est comptabilisé en utilisant la méthode du report
variable dés qu'il existe une différence temporelle entre les valeurs
comptables des actifs et passifs tels qu'ils figurent dans les états finan-
ciers et leurs valeurs fiscales.

Le taux d'impot utilisé pour déterminer I'impot différé est celui qui est
en vigueur ou sur le point de |'étre pour |'exercice en cours.

Un impo6t différé actif ou passif n'est pas actualisé. Les impots différés
actifs relatifs aux différences temporaires déductibles et aux reports
déficitaires sont constatés uniquement s'il est probable que I'entité
concernée disposera de bénéfices imposables futurs suffisants sur
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lesquels les différences temporaires et les pertes fiscales pourront étre
imputées.

Un impot différé passif est calculé pour toute différence temporaire
résultant de participations dans des filiales, entreprises controlées
conjointement ou sociétés associées, sauf dans le cas ou la date de
reprise de la différence temporaire peut étre maitrisée et ou il est
peu probable que la différence temporaire s'inversera dans un avenir
prévisible.

Les impots différés qui résultent de la réévaluation d'actifs disponibles
a la vente, de couvertures de flux de trésorerie, et d'autres opéra-
tions comptabilisées directement en capitaux propres, sont également
comptabilisés en capitaux propres.

Avantages au personnel

Avantages a court terme

Les avantages a court terme, payables dans un délai de 12 mois
maximum aprés le service rendu, ne sont pas actualisés et sont enre-
gistrés comme une dépense.

Passifs liés aux retraites

Si Dexia Crédit Local a une obligation légale d'octroyer a ses employés
un régime de retraite, ce régime est classé soit au sein des régimes
a prestations définies, soit au sein des régimes a cotisations définies,
Dexia Crédit Local offre un certain nombre de régimes de retraites
tant a cotisations définies qu’a prestations définies a travers le monde.
Les actifs de ces régimes sont en général confiés a des compagnies
d'assurance externes ou a des fonds de pension. Ces régimes sont
financés a la fois par les versements des employés et par ceux de
Dexia Crédit Local.

Dans certains cas, Dexia Crédit Local offre a ses salariés retraités une
contribution au coGt de leur assurance-maladie.

Régimes a prestations définies

Les engagements liés aux régimes a prestations définies se calculent
comme la valeur des flux de paiements futurs actualisée au taux d'in-
térét des obligations privées notées AA, qui ont une échéance proche
de I'échéance moyenne du passif associé. Ce calcul prend en compte,
entre autre, des hypotheses actuarielles démographiques et sur le taux
d'inflation.

Les colts des régimes a prestations définies sont déterminés selon
la méthode des Unités de Crédit Projetées. Cette méthode permet
d'imputer au compte de résultat, le coGt de la future retraite sur la
durée d'activité prévue du salarié. Dexia Crédit Local a opté pour I'uti-
lisation de la méthode dite du « corridor ». Cette méthode autorise
a ne reconnaitre en résultat, de facon étalée sur la durée résiduelle
moyenne d'activité des salariés, que la fraction des écarts actuariels
nets cumulatifs qui excéde le corridor. Le corridor est déterminé par
la valeur la plus élevée des deux suivantes : 10 % de la valeur actua-
lisée de l'obligation brute ou 10 % de la juste valeur des actifs de
couverture du régime.

Le montant comptabilisé au bilan correspond a la valeur actualisée
de I'engagement li¢ au régime a prestations définies (qui est la valeur
actualisée des paiements futurs estimés nécessaire a |'extinction de
I'obligation liée aux services rendus actuels et futurs de I'employé),
ajustée des gains et pertes actuariels latents et du co(t des services
rendus non comptabilisés, et déduction faite de la juste valeur des
actifs composants le plan de retraite. L'obligation est présentée
nette des actifs comme une dette sauf si les actifs sont détenus par
une entité du groupe. Dans ce cas, les actifs correspondant sont



comptabilisés a I'actif de Dexia Crédit Local. Aussi, un actif peut étre
calculé si le plan est surcouvert et comptabilisé séparément si ces
actifs sont détenus par une société du groupe.

Tout actif comptabilisé est limité au total des gains et pertes actuariels
latents et du coUt des services rendus, et a la valeur actualisée de tout
avantage économique prenant la forme d'un remboursement du plan
ou d'une réduction des futures contributions au plan.

Ce calcul est confié a des actuaires professionnels tant internes qu’ex-
ternes. Les calculs, les hypothéses et les résultats sont ensuite revus et
validés par un actuaire indépendant pour le compte de Dexia Crédit
Local. Il garantit que tous les calculs sont harmonisés et respectent
les normes 1AS 19.

Régimes a cotisations définies

Les contributions de Dexia Crédit Local aux régimes a cotisation
définie sont comptabilisées au résultat de I'année a laquelle elles sont
engagées. Sous de tels régimes, les obligations de Dexia Crédit Local
se limitent a payer le montant que Dexia Crédit Local a accepté de
verser dans le fonds pour le compte des salariés.

Contribution au coUt de 'assurance-maladie des retraités

Le droit a ces avantages est en général donné aux salariés présents
dans I'entreprise au moment de leur retraite et pouvant justifier d’une
certaine ancienneté. Le montant du passif estimé est capitalisé sur la
durée d'activité du salarié¢, en utilisant une méthode semblable a celle
utilisée pour le calcul du passif des régimes de retraites a prestations
définies.

Autres avantages a long terme

Ces avantages concernent essentiellement les médailles du travail
qui seront remises aux salariés apres qu'ils ont accompli une certaine
période.

Au contraire des régimes a prestations définies, les écarts actuariels
liés a ces avantages sont comptabilisés immédiatement en résultat.
Tous les colts des services rendus sont comptabilisés immédiatement
en résultat.

Les congés payés annuels ou jours d'ancienneté sont comptabilisés
lorsqu’ils sont accordés a I'employé. A cet effet, une provision est
constituée sur la base des droits acquis par les salariés a la date d'ar-
rété des comptes, tant pour les congés annuels que pour les jours
d’ancienneté.

Indemnités de fin de contrat de travail

Une provision pour indemnités de fin de contrat de travail doit étre
comptabilisée dans le seul cas ot Dexia Crédit Local est fermement
engagé a mettre fin a I'emploi avant la date normale de mise a la
retraite et a octroyer des indemnités de fin de contrat de travail dans
le cadre d'une offre faite pour encourager les départs volontaires.
Dexia Crédit Local doit avoir un plan formalisé et détaillé de licencie-
ment sans possibilité réelle de se rétracter.

Paiements fondés sur des actions

Dexia Crédit Local accorde a ses salariés des paiements fondés sur des
actions, tels que options sur instruments de capitaux propres, plans
d’acquisition d'action réservés aux employés et paiements fondés sur
des actions et qui sont réglés en trésorerie.

La juste valeur des plans dont le dénouement se fait sur la base
d’actions est évaluée en date d'attribution par référence a la juste
valeur de I'instrument de capitaux propres sous-jacent basée sur des
méthodes d'évaluations et des données de marché. La juste valeur
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est comptabilisée en frais de personnel en contrepartie des capitaux
propres.

Dans le cas de paiements fondés sur des actions, et qui sont réglés
en trésorerie, les services rendus et I'obligation encourue de payer
ces services sont évalués a la juste valeur de I'obligation. Cette juste
valeur est évaluée en date d'attribution et a chaque date d'arrété des
comptes jusqu'au reglement de I'obligation. La juste valeur est comp-
tabilisée en frais de personnel en contrepartie des passifs.

Provision pour risques et charges

Les provisions pour risques et charges regroupent principalement les
provisions pour litiges, pour restructuration, et pour engagements de
crédit hors bilan.

Une provision est évaluée a la valeur actualisée des dépenses atten-
dues pour régler I'obligation. Le taux d'intérét retenu est le taux avant
impot qui reflete la valeur temps de I'argent telle que définie par le
marché.

Les provisions sont comptabilisées quand :

* Dexia Crédit Local a une obligation légale ou implicite résultant
d’'événements passés ;

e il est probable qu'une sortie de ressources représentatives d'avan-
tages économiques sera nécessaire pour éteindre cette obligation ;
et

e il est possible d'estimer de maniére raisonnablement précise le
montant de I'obligation.

Les provisions sur engagement de prét sont comptabilisées selon la
méme méthode que celle appliquée pour la dépréciation des actifs
financiers évalués au cot amorti.

Dividendes des actions ordinaires

Les dividendes des actions ordinaires sont comptabilisés en dette au
cours de la période ou ces dividendes ont été annoncés (ils doivent
étre autorisés et non plus a la discrétion de I'entité).

Bénéfice par action

Le bénéfice par action avant dilution est calculé en divisant le
résultat net part du groupe disponible qui revient aux actionnaires
par le nombre moyen pondéré d'actions ordinaires émises a la fin de
I'exercice.

Opérations avec des parties liées

Deux entités sont considérées comme des parties liées si |'une possede
le controle de I'autre ou si elle exerce une influence notable sur la
politique financiére ou sur les décisions courantes de I'autre partie.
La maison mere du groupe est Dexia SA, société immatriculée en
Belgique. Dans ce cadre, les opérations listées sont celles avec les
sociétés ayant des liens capitalistiques et également celles avec les
administrateurs.

Information sectorielle

Reporting par métier

Un segment opérationnel est une composante de Dexia Crédit Local
qui se livre a des activités ordinaires dont elle peut tirer des produits
et pour lesquelles elle peut engager des charges et dont les résultats
opérationnels sont régulierement revus.
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La segmentation des activités a été adaptée au nouveau profil et aux
nouvelles orientations stratégiques de Dexia Crédit Local.

Le groupe Dexia Crédit Local s'articule a présent autour de deux
divisions :

Core Division, qui regroupe les activités suivantes :

Segment opérationnel 1 — Public and Wholesale Banking (PWB,
Banque du financement local) ;

Segment opérationnel 2 — Retail and Commercial Banking (RCB,
Banque de détail et commerciale) ;

Segment opérationnel 3 — Group center.

Legacy Portfolio Management Division, qui regroupe les portefeuilles
en gestion extinctive (préts PWB non stratégiques, obligations et por-
tefeuille Financial products en gestion extinctive).

e La division Legacy Portfolio Management Division est reprise au
bilan dans une division séparée qualifiée de non stratégique, avec
un financement qui lui est clairement alloué. Le financement
garanti par les Etats est attribué a cette division. Il en résulte que
la Core Division n'est pas impactée par le colt du financement
garanti par les Etats.

Les intéréts sur fonds propres alloués par le Group center aux

métiers sont calculés sur le concept de fonds propres alloués :

—sur les segments de la Core Division, les fonds propres alloués sont
égaux aux fonds propres économiques ;

—sur les segments de la Legacy Division, les fonds propres alloués
sont égaux aux fonds propres normatifs, c’est-a-dire 12,5 % du
volume pondéré des risques.

La rentabilité des capitaux alloués évalue la performance des métiers.

2. Notes sur |'actif

Les relations entre les lignes d’'activité sont sujettes a des transferts
analytiques, régis par des Service Level Agreements (SLA) sur la base
de termes commerciaux et de conditions de marchés normaux. Les
résultats de chaque ligne d’activité incluent également :

¢ la marge commerciale ;

e les intéréts du capital économique : le capital économique est alloué
aux lignes d'activités a des fins de gestion interne et la rentabilité
sur le capital économique est utilisée pour évaluer la performance
de chaque ligne d'activité.

Informations géographiques

Bien que I'activité de Dexia soit gérée mondialement, la segmentation
par pays individualisés avec un revenu (en valeur absolue) supérieur a
10 % est présentée.

L'information par secteur géographique est relative au pays de I'entité
ayant enregistré I'opération et non au pays d’ou provient la clientéle.

Dexia Crédit Local opére dans quatre secteurs géographiques princi-
paux indiqués ci-dessous :

* zone euro (pays dont I'euro est la devise) ;

* reste de I'Europe (pays européens n'appartenant pas a la zone euro) ;
* Etats-Unis ;

e reste du monde.

Trésorerie et équivalents de trésorerie

Dans la présentation du tableau de flux de trésorerie, la trésorerie et
les équivalents de trésorerie sont constitués des liquidités des soldes
avec les banques centrales, des préts et créances sur les établisse-

ments de crédit et des actifs financiers disponibles a la vente dont
I'échéance est inférieure a trois mois.

2.0. Caisse, banques centrales, CCP (poste | de I'actif)

(en EUR millions)

Caisse 36 1
Réserves obligatoires aupres des banques centrales 354 1007
Autres avoirs aupres des banques centrales et des offices de cheques postaux 34 2048
TOTAL 424 3056
dont inclus en trésorerie et équivalents de trésorerie 424 3056

2.1. Actifs financiers a la juste valeur par résultat (poste Il de I'actif)

Ce poste comprend a la fois le portefeuille de transaction, et les actifs financiers désignés a la juste valeur par résultat (cf. note 1.3 sur les régles
de présentation et d'évaluation des comptes consolidés, point sur les « Actifs financiers désignés a la juste valeur par résultat »).

(en EUR millions)

Préts et titres 3003 2377
Instruments dérivés (voir note 4.1.b) 13 683 19177
TOTAL 16 686 21554
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2010 2011
Détenus Désignés Total Détenus Désignés

a des fins ala juste a des fins a la juste
(en EUR millions) de transaction valeur de transaction valeur
Secteur public 53 108 161
Etablissements de crédit 164 19 183
Autres 2616 43 2659 2318 32 2 350
TOTAL 2833 170 3003 2339 38 2377
dont inclus en location-financement 0 0 0 0 0 0

b. Analyse par nature
2010 2011
Détenus Désignés Total Détenus Désignés

a des fins ala juste a des fins a la juste
(en EUR millions) de transaction valeur de transaction valeur
Préts 0 37 37
Obligations émises par des entités
publiques 53 32 85 0 0 0
Autres obligations et instruments
a revenu fixe 2780 101 2 881 2339 21 2360
Actions et instruments a revenu
variable 0 0 0 0 0 0
TOTAL 2833 170 3003 2339 38 2377

c. Bons du trésor et autres obligations éligibles au refinancement auprés des banques centrales

(en EUR millions)

2010 2011

TOTAL

d. Titres donnés en pension livrée (repo)

(en EUR millions)

Inclus dans les obligations émises par des entités publiques

Inclus dans les autres obligations et instruments a revenu fixe

0 0
2010 2011
2 0
5 0

e. Analyse par échéances et par taux d’intérét

Voir notes 7.7 et 7.4
f. Analyse de la juste valeur

Voir note 7.1

Le groupe Dexia Crédit Local utilise I'option juste valeur principalement
pour éliminer, ou réduire de maniére significative, une incohérence
dans I'évaluation ou la comptabilisation (parfois appelée « non-
concordance comptable ») qui, autrement, découlerait de I'évaluation

des actifs financiers ou de la comptabilisation des profits ou pertes sur
ceux-ci selon des méthodes différentes.

Les méthodes utilisées pour déterminer la juste valeur des actifs
financiers a la juste valeur par résultat sont décrites dans la note 1.3
« Regles d'évaluation et de présentation des comptes consolidés »,
paragraphe « Juste valeur des instruments financiers ».

g. Analyse de I'impact des reclassements
de portefeuilles (Amendement IAS 39)

Voir note 2.14
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2.2. Actifs financiers disponibles a la vente (poste IV de I'actif)

a. Analyse par contrepartie

(en EUR millions) 2000 [EZED

Secteur public 19 469 13904
Etablissements de crédit 14248 9673
Autres 5182 5041
Actifs ordinaires 38 899 28618
Préts dépréciés 0 0
Obligations émises par des entités publiques dépréciées!” 0 3273
Autres obligations et instruments a revenu fixe dépréciés 240 236
Actions et autres instruments a revenu variable dépréciés 182 177
Actifs dépréciés 422 3686
Total des actifs avant dépréciation 39321 32304
Dépréciation spécifique (238) (2 744)
Dépréciation collective 0 0
TOTAL DES ACTIFS APRES DEPRECIATION 39083 29 560
Dont inclus en trésorerie et équivalents de trésorerie 1449 356

(1) Il s’agit en 2011 d’obligations émises par la Gréce sur lesquelles porte une dépréciation spécifique de EUR 2 564 millions.

b. Analyse par nature

(en EUR millons) 2010 TN

Préts 0 0
Obligations émises par des entités publiques 16 201 13601
Autres obligations et instruments a revenu fixe 22 494 18178
Actions et instruments a revenu variable 626 525
TOTAL 39 321 32 304

nd c. Transferts entre portefeuilles f. Analyse de la juste valeur

g

o= , :

£9 Néant. Voir note 7.1

o C

(e . . . . e

e d. Obligations convertibles incluses dans le portefeuille g. Analyse qualitative

disponible a la vente

Voir note 2.13 « Qualité des actifs financiers »

Néant.

h. Analyse de I'impact des reclassements
e. Analyse par échéances et par taux d’intérét de portefeuilles (Amendement IAS 39)
Voir notes 7.7 et 7.4 Voir note 2.14
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2.3. Préts et créances sur établissements de crédit (poste V de I'actif)

a. Analyse par nature

(en EUR millions) 2010 2011

Comptes nostri 2631 795
Créances résultant de pensions recues (reverse repo) 1165 0
Préts et autres créances sur établissements de crédit® 14028 8837
Instruments de dette 43810 2911
Actifs ordinaires 22634 12 543
Préts et créances individuellement dépréciés 0 0
Actifs dépréciés 0 0
Total des actifs avant dépréciation 22634 12 543
Dépréciation spécifique 0 0
Dépréciation collective 9) ©)
TOTAL 22 625 12 534
dont inclus en trésorerie et équivalents de trésorerie 11249 5124
dont inclus en location-financement 0 0

(1) Les préts et créances sur établissements de crédit correspondent pour partie a des préts aux autres entités du groupe Dexia (voir note 4.3).

b. Analyse par échéances et par taux d'intérét d. Analyse qualitative
Voir notes 7.7 et 7.4 Voir note 2.13 « Qualité des actifs financiers »
c. Analyse de la juste valeur e. Analyse de I'impact des reclassements

de portefeuilles (Amendement IAS 39)
Voir note 7.1

Voir note 2.14

2.4. Préts et créances sur la clientele (poste VI de I'actif)
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a. Analyse par contrepartie

(en EUR millions) 2010 2011

Secteur public 160 842 95 965
Autres 78 277 58 832
Actifs ordinaires 239119 154 797
Préts et créances dépréciés 624 725
Instruments de dette dépréciés™ 2764 312
Actifs dépréciés 3388 1037
Total des actifs avant dépréciation 242 507 155 834
Dépréciation spécifique® (1.875) (352)
Dépréciation collective® (650) (302)
TOTAL 239982 155 180
dont inclus en location-financement 1895 1853

L'activité Financial products a été déconsolidée en 2011 avec les effets suivants :

(1) les instruments de dette dépréciés diminuent de EUR 2 665 millions,

(2) La dépréciation spécifique diminue de EUR 1 679 millions,

(3) La dépréciation collective diminue de EUR 327 millions.

La dépréciation spécifique comprend par ailleurs, au 31 décembre 2011, une provision de EUR 112 millions sur les créances souveraines grecques.
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b. Analyse par nature

(en EUR millions) 2010 2011

Créances résultant de pensions recues (reverse repo) 99 0
Préts et créances 167 629 99579
Instruments de dette 71391 55218
Actifs ordinaires 239119 154 797
Préts et créances dépréciés 624 725
Instruments de dette dépréciés™ 2764 312
Actifs dépréciés 3388 1037
Total des actifs avant dépréciation 242 507 155 834
Dépréciation spécifique® (1 875) (352)
Dépréciation collective® (650) (302)
TOTAL 239 982 155 180
dont inclus en location-financement 1895 1853

L'activité Financial products a été déconsolidée en 2011 avec les effets suivants :

(1) le poste diminue de EUR 2 665 millions,

(2) La dépréciation spécifique diminue de EUR 1 679 millions,

(3) La dépréciation collective diminue de EUR 327 millions.

La dépréciation spécifique comprend par ailleurs, au 31 décembre 2011, une provision de EUR 112 millions sur les créances souveraines grecques.

c. Analyse par échéances et par taux d’intérét e. Analyse qualitative
Voir notes 7.7 et 7.4 Voir note 2.13 « Qualité des actifs financiers »
d. Analyse de la juste valeur f. Analyse de I'impact des reclassements

de portefeuilles (Amendement IAS 39)
Voir note 7.1
Voir note 2.14

2.5. Actifs financiers détenus jusqu’a I'échéance (poste VIII de I'actif)

(%] \m
%ﬁ a. Analyse par contrepartie
(@]
SE (en EUR millons) 2000 TN
v Secteur public 732 439
Etablissements de crédit 26 26
Autres 81 15
Actifs ordinaires 839 480
Obligations émises par des entités publiques dépréciées™ 0 234
Autres obligations et instruments a revenu fixe dépréciés 0 0
Actifs dépréciés 0 234
Total des actifs avant dépréciation 839 714
Dépréciation spécifique 0 (153)
TOTAL 839 561

(1) Il s’agit en 2011 d'obligations émises par la Gréce sur lesquelles porte une dépréciation spécifique de EUR 153 millions.

b. Analyse par nature

(en EUR millions) 2000 [EZED

Obligations émises par des entités publiques 461 406
Autres obligations et instruments a revenu fixe 378 308
TOTAL 839 714
c. Analyse par échéances et par taux d’intérét e. Analyse qualitative
\oir notes 7.7 et 7.4 Voir note 2.13 « Qualité des actifs financiers »

d. Analyse de la juste valeur

Voir note 7.1
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2.6. Actifs d'impots (postes IX et X de I'actif)
(en EUR millions) 2010 [ EH

Impots courants sur les bénéfices 93 47
Actifs d'impdts courants 93 a7
Actifs d'impots différés (voir note 4.2) 1541 715

2.7. Comptes de régularisation et actifs divers (poste Xl de I'actif)

(en EUR millions) Pl 0 2011 |

Autres actifs™ 418 2583
Cash collatéraux® 23898 35598
Comptes de régularisation et actifs divers 24 316 38 181

(1) Dexia Crédit Local bénéficie d’un soutien de sa maison mere, afin de couvrir les pertes potentielles attachées aux portefeuilles de titres grecs portés par ses filiales de refinan-
cement Dexia Municipal Agency et Dexia Kommunalbank Deutschland AG. A ce titre, une créance de EUR 1 934 millions a été enregistrée fin 2011.
(2) La progression des cash collatéraux est due a la baisse des taux d'intérét sur I'année 2011.

Autres actifs

Analyse par nature 2010 2011
(en EUR millions)

Produits a recevoir 8 8
Charges payées d’avance 5 9
Débiteurs divers et autres actifs® 376 2543
Actifs du plan 0 1
Contrats de construction a long terme 0 0
Stocks 1 3
Autres taxes 6 7
Actifs ordinaires 396 2571
Actifs dépréciés? 216 27
Total des actifs avant dépréciation 612 2598
Dépréciation spécifique® (194) (15)
TOTAL 418 2583

(1) Le poste comprend en 2011 une créance de EUR 1 934 millions (voir commentaire ci-dessus).
(2) Les actifs dépréciés sont constitués d’opérations de dérivés avec des contreparties bancaires (Lehman Brothers, dont une partie importante a été cédée en 2011) et des
contreparties clientéle.
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2.8. Participations dans des entreprises mises en équivalence (poste XllIl de I'actif)

Néant.
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2.9. Immobilisations corporelles (poste XV de |'actif)

a. Variations

Immobilisations corporelles

Terrains et batiments Mobilier de bureau et autres équipements Total
Usage Usage propre Usage propre Usage propre Location
propre Location Propriétaire Location simple
Propriétaire  financement financement

(en EUR millions)

Cout d'acquisition au 01/01/2010 434 0 106 0 135 675
* Acquisitions 1 0 9 0 81 91
* Ajustement postacquisition 0 0 0 0 0 0
* Cessions et désaffectations 1) 0 (6) 0 (27) (34)
* Modification de périmétre (entrées) 0 1 1 0 0 2
¢ Modification de périmétre (sorties) 0 0 1) 0 0 (1)
* Transferts 0 0 0 0 0 0
o Ecarts de conversion® 1 0 2 0 0 3
e Autres variations 0 0 0 0 1 1

Cout d’acquisition au 31/12/2010 435 1 111 0 190 737

Amortissements et dépréciations

cumulés au 01/01/2010 (56) (1] (76) 1] (43) (175)
* Ajustement postacquisition 0 0 0 0 0 0
¢ Dotations 9) 0 (10) 0 (32) (51)
* Reprises et désaffectations 0 0 6 0 14 20
* Modification de périmetre (entrées) 0 (1) (1) 0 0 )
* Modification de périmétre (sorties) 0 0 1 0 0 1
* Transferts 0 0 0 0 0 0
o Ecarts de conversion® 0 0 1 0 0 1)
e Autres variations 0 0 0 0 0 0

Amortissement et dépréciations

cumulés au 31/12/2010 (65) (1) (81) 0 (61) (208)

VALEUR NETTE COMPTABLE AU 31/12/2010 370 0 30 0 129 529

(1) Mesure aussi bien I'effet de la variation des cours entre le 1 janvier et le 31 décembre appliquée aux soldes en devises au 1¢ janvier que la différence entre le cours moyen et le cours
de clbture sur les variations de I'exercice.
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Immobilisations corporelles

Terrains et batiments Mobilier de bureau et autres équipements

Usage propre  Usage propre  Usage propre  Usage propre Location
Propriétaire Location Propriétaire Location simple
financement financement
(en EUR millions)

Cout d’acquisition au 01/01/2011 435 1 111 0 190 737
Acquisitions 1 0 3 0 65 69
Ajustement postacquisition 0 0 0 0 0 0
Cessions et désaffectations (1) 0 (5) 0 (41) (47)
Modification de périmétre (entrées) 0 0 0 0 0 0
Modification de périmétre (sorties) (34) 0 (28) 0 0 (62)
Transfert en actifs non courants
destinés a étre cédés 0 0 0 0 0 0
Autres transferts 0 0 0 0 0 0
Ecarts de conversion® 0 0 0 0 0 0
Autres variations 0 0 0 0 7 7

Colt d'acquisition au 31/12/2011 401 1 81 0 221 704

Amortissements et dépréciations

cumulés au 01/01/2011 (65) (1) (81) 0 61) (208)
Ajustement postacquisition 0 0 0 0 0 0
Dotations 8) 0 8) 0 (31) 47)
Reprises et désaffectations 1 0 4 0 18 23
Modification de périmétre (entrées) 0 0 0 0 0
Modification de périmétre (sorties) 13 0 21 0 0 34
Transfert en actifs non courants
destinés a étre cédés 0 0 0 0 0 0
Autres transferts 0 0 0 0 0 0
Ecarts de conversion® 0 0 0 0 0 0
Autres variations 0 0 0 0 0 0

Amortissement et dépréciations

cumulés au 31/12/2011 (59) (1) (64) 0 (74) (198)

VALEUR NETTE COMPTABLE AU 31/12/2011 342 0 17 0 147 506

(1) Mesure aussi bien I'effet de la variation des cours entre le 1¢ janvier et le 31 décembre appliquée aux soldes en devises au 1 janvier que la différence entre le cours moyen
et le cours de cléture sur les variations de I'exercice.
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Juste valeur des immeubles de placement Obligations contractuelles relatives aux immeubles
de placement a la cléture
Néant.
Néant.
Dépenses immobilisées pour la construction
d’immobilisations corporelles

Néant.
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2.10. Immobilisations incorporelles (poste XVI de I'actif)

2010 2011
Logiciels Autres Total Logiciels Autres
développés immobilisations développés immobilisations
(en EUR millions) en interne incorporelles® en interne incorporelles®
Cout d'acquisition au 1° janvier 197 144 341
* Acquisitions 12 1" 23
¢ Ajustement post-acquisition 0 0 0 0 0 0
* Cessions et désaffectations 0 (1) (1) (68) (13) (81)
* Modification de périmétre (entrées) 0 0 0 0 0 0
¢ Modification de périmétre (sorties) 0 0 0 0 (27) (27)
* Transfert en actifs non courants
destinés a étre cédés 0 0 0 0 0 0
o Autres transferts 0 (1) (1) 0 0 0
 Ecarts de conversion® 2 1 3 0 0 0
e Autres variations 0 0 0 0 0 0
Cout d'acquisition au 31 décembre 211 154 365 155 121 276
Amortissements et dépréciations
cumulés au 1* janvier (159) (116) (275) (176) (129) (305)
¢ Ajustement post-acquisition 0 0 0 0 0 0
» Dotations (16) (14) (30) (17) (9) (26)
* Reprises et désaffectations 0 1 1 68 12 80
* Modification de périmetre (entrées) 0 0 0 0 0 0
¢ Modification de périmeétre (sorties) 0 0 0 0 21 21
* Transfert en actifs non courants
destinés a étre cédés 0 0 0 0 0 0
e Autres transferts 0 1 1 0 0 0
o Ecarts de conversion” 1 1 ) 0 0 0
e Autres variations 0 0 0 0 0 0
Amortissements et dépréciations
o & cumulés au 31 décembre (176) (129) (305) (125) (105) (230)
*5_2 VALEUR NETTE COMPTABLE
g g AU 31 DECEMBRE 35 25 60 30 16 46
() 8 (1) Mesure aussi bien I'effet de la variation des cours entre le 1¢ janvier et le 31 décembre appliquée aux soldes en devises au 1 janvier que la différence entre le cours moyen

et le cours de cloture sur les variations de I'exercice.
(2) Les autres immobilisations incorporelles comprennent essentiellement des achats de logiciels.
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2.11. Ecarts d’acquisition (poste XVII de I'actif)

a. Variations

(en EUR millions) 2010 2011

Cout d’acquisition au 1* janvier 352 350

* Acquisitions 0 0
* Ajustement post-acquisition 0 0
e Cessions 0 0
* Modification de périmétre (entrées) 0 0
» Modification de périmétre (sorties)® 0 (81)
e Transferts 0 0
o Ecarts de conversion” 0 0
e Autres variations ) 0
Cout d’acquisition au 31 décembre 350 269
Amortissements et dépréciations cumulés au 1* janvier (152) (150)
¢ Ajustement post-acquisition 0 0
» Dotations® 0 (141)
* Reprises, utilisations et annulations 0 0
* Modification de périmétre (entrées) 0 0
* Modification de périmeétre (sorties)® 0 81
¢ Transferts 0 0
o Ecarts de conversion” 0 0
e Autres variations 2 0
Amortissements et dépréciations cumulés au 31 décembre (150) (210)
VALEUR NETTE COMPTABLE AU 31 DECEMBRE 200 59

(1) Mesure aussi bien I'effet de la variation des cours entre le 1¢ janvier et le 31 décembre appliquée aux soldes en devises au 1% janvier que la différence entre le cours moyen
et le cours de cléture sur les variations de I'exercice.

(2) Lié & la déconsolidation en 2011 des sociétés Dexia banka Slovensko et Dexia Holdings Inc. sur lesquelles portaient des écarts d’acquisition entiérement dépréciés pour res-
pectivement EUR 4 millions et EUR 77 millions.

(3) Les écarts d'acquisition sur Dexia Crediop et Dexia Israel Bank Ltd. ont été totalement provisionnés pour respectivement EUR 129 millions et EUR 12 millions en 2011.

b. Détail des principaux écarts d’acquisition nets 08
+= O

(en EUR millions) Année d’'acquisition Ecarts d'acquisition g‘§
Dexia Sofaxis 1999 59 o<
v g

Cet écart d’'acquisition a fait I'objet d’un test de dépréciation au 31 décembre 2011 : aucun ajustement n'a été nécessaire.

2.12. Contrats de location

a. Le groupe en tant que bailleur

Location financement

Investissement brut en location financement 2010 2011
(en EUR millions)

A moins d'un an 137 138
Entre 1 an et 5 ans 447 441
Supérieur a 5 ans 1308 1265
Sous-total (1) 1892 1844
Produits financiers non acquis sur location financement (2) 0 0
INVESTISSEMENT NET EN LOCATION FINANCEMENT (1)-(2) 1892 1844
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Informations complémentaires
(en EUR millions)

2010

Montant des loyers conditionnels comptabilisés en résultat au cours de |'exercice

Créances irrécouvrables sur locations financements incluses
dans la dépréciation pour pertes sur préts a la fin de |'exercice

Valeur résiduelle non garantie par les locataires

el o!

Juste valeur estimée des locations financements

1910 1846

Dépréciation pour loyers minimums irrécouvrables

Location simple

Montant minimal des loyers futurs nets a recevoir au titre des locations simples
(en EUR millions)

0

A moins d'un an 34 38
Entre 1 an et 5 ans 55 53
Au-dela de 5 ans 3 2
TOTAL 92 93

Montant des loyers conditionnels comptabilisés en résultat au cours de |'exercice

2010 2011
2

b. Le groupe en tant que locataire

Location financement
Néant.

Location simple

Montant minimal des loyers nets futurs au titre des locations simples irrévocables

(en EUR millions)

1

A moins d'un an 15

Entre 1 anet5 ans 47 50
Au-dela de 5 ans 47 45
TOTAL 109 106

Montant minimal des recettes de sous-location attendues au titre de sous-locations

irrévocables a la date du bilan (en EUR millions)

1

Loyers et sous-loyers comptabilisés en charge au cours de I'exercice 2010

(en EUR millions)

Loyers minimums 19 12
Loyers conditionnels 0 0
Sous-loyers (2) 0
TOTAL 17 12
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2.13. Qualité des actifs financiers

(en EUR millions)

Analyse des actifs financiers ordinaires

Préts et créances sur établissements de crédit 22 634 12 543
Préts et créances sur la clientéle 239119 154 797
Titres détenus jusqu’a leur échéance 839 480
Préts et titres disponibles a la vente 38899 28618

dont instruments a revenus fixes 38 455 28270

dont instruments a revenus variables 444 348
Débiteurs divers et autres actifs (note 2.7) 376 2543
Total des actifs financiers ordinaires 301867 198 981
Dépréciation collective sur actifs financiers ordinaires (659) (311)
TOTAL NET DES ACTIFS FINANCIERS ORDINAIRES 301 208 198 670

Montant brut Provision spécifique Montant net

sur actifs financiers

(en EUR millions) 2010 2011 [ 2011 2010

Analyse des actifs financiers dépréciés

Préts et créances sur établissements de crédit 0 0 0 0 0 0

Préts et créances sur la clientéle 3388 1037 (1 875) (352) 1513 685

Titres détenus jusqu'a leur échéance 0 234 0 (153) 0 81

Préts et titres disponibles a la vente 422 3686 (238) (2 744) 184 942
dont instruments a revenus fixes 240 3509 (182) (2 662) 58 847
dont instruments a revenus variables 182 177 (56) (82) 126 95

Débiteurs divers et autres actifs (note 2.7) 216 27 (194) (15) 22 12

Total des actifs financiers dépréciés 4026 4984 (2307) (3 264) 1719 1720

Actifs financiers ordinaires et dépréciés

Préts et créances sur établissements de crédit 22 634 12 543 0 0 22634 12 543

Préts et créances sur la clientéle 242 507 155 834 (1 875) (352) 240 632 155 482 0w

Titres détenus jusqu’a leur échéance 839 714 0 (153) 839 561 %_E

Préts et titres disponibles a la vente 39321 32304 (238) (2 744) 39083 29 560 = 8
dont instruments a revenus fixes 38695 31779 (182) (2 662) 38513 29117 8 §
dont instruments a revenus variables 626 525 (56) (82) 570 443

Débiteurs divers et autres actifs (note 2.7) 592 2570 (194) (15) 398 2 555

Total des actifs financiers ordinaires

et dépréciés 305 893 203 965 (2307) (3 264) 303 586 200 701

Dépréciation collective sur actifs financiers (659) (311)

TOTAL NET 305 893 203 965 (2307) (3 264) 302 927 200 390

2.14. Reclassement d'actifs financiers a. Effet des reclassements sur les fonds propres

(IAS 39 amendé)

Le groupe Dexia Crédit Local a procédé au reclassement de cer-
tains actifs financiers de la rubrique « Actifs financiers détenus a
des fins de transaction » vers les rubriques « Actifs financiers dis-
ponibles a la vente » ou « Préts et créances », et de certains actifs
de la rubrique « Actifs financiers disponibles a la vente » vers les
« Préts et créances », conformément aux possibilités offertes par les
amendements aux normes IAS 39 et IFRS 7 « Reclassement d’actifs
financiers ».

et le résultat de 2011

Transfert de la rubrique « Actifs financiers détenus

a des fins de transaction » vers les rubriques

« Préts et créances » et « Actifs financiers disponibles

a la vente »

La différence entre le montant comptable a la date de reclassement
et le montant de remboursement est amortie sur la durée de vie rési-
duelle de I'actif reclassé. L'impact de cet amortissement sur le résultat
est publié dans la colonne « Amortissement de la surcote/décote
affectant le résultat ».

La différence entre la valeur comptable au 31 décembre 2011 des
actifs reclassés et leur juste valeur représente les changements cumulés
de juste valeur depuis la date de reclassement jusqu’a la cloture. Elle
inclut également I'amortissement cumulé de la surcote/décote depuis
la date de reclassement. En 2011, la différence est négative en raison
de I'augmentation des spreads.
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Transfert de la rubrique « Actifs financiers disponibles
a la vente » vers les rubriques « Préts et créances »

Le groupe Dexia Crédit Local dispose d'un portefeuille d'actifs finan-
ciers disponibles a la vente particulier car constitué de titres a tres
longue échéance. Il en résulte que des variations mineures de spreads
induisent des changements de valeur significatifs.

Si les actifs n'avaient pas été reclassés, la charge additionnelle qui
aurait été enregistrée en colt du risque en 2011 (différence avec le
montant net des dotations et utilisations de provisions collectives et
spécifiques enregistrée sur le portefeuille de « Préts et créances ») est
estimée a EUR 27 millions.

Si une dépréciation est avérée sur un actif financier initialement
comptabilisé en « Actifs financiers disponibles a la vente » et reclassé
en « Préts et créances » en application de IAS 39 amendé, toute
différence entre la valeur comptable et la valeur actuelle des cash-
flows futurs attendus, actualisée au taux d'intérét effectif a la date
de reclassement est reconnue dans les comptes comme une perte
de dépréciation. En conséquence, tout montant encore non amorti
reconnu dans la réserve de variation de juste valeur des titres dispo-
nibles a la vente est également reconnu en charges. Ces derniéres

représentent essentiellement les pertes non économiques qui seront
amorties dans la marge d'intérét future.

La diminution de la valeur comptable des actifs reclassés provient
essentiellement de remboursements anticipés ou partiels, d'arrivées
a échéances, ou de ventes réalisées dans le cadre de la politique de
réduction du bilan du groupe.

Comparativement a 2008, la diminution de la différence entre la
valeur comptable et la juste valeur des actifs reclassés refléte la dimi-
nution des spreads de crédit et de liquidité sur les marchés.

b. Effet des reclassements sur la marge d'intérét

Le reclassement d’actifs financiers disponibles a la vente vers les « Préts
et créances » n'a pas d'incidence sur la marge d'intérét car I'amortisse-
ment de la surcote/décote de I'actif est compensé par I'amortissement
symétrique de la réserve de juste valeur gelée lors du reclassement.

L'impact sur la marge d'intérét du reclassement d'actifs financiers
détenus a des fins de transaction vers les « Actifs financiers disponibles
alavente » ou les « Préts et créances » s'éléve a EUR 36 millions pour
I'année 2011.

2011

Montant non Amortissement Amortissement
comptable des actifs comptabilisé comptabilisé de la surcote/ de la surcote/
des actifs des actifs reclassés, au en résultat enréserve  décote affectant  décote affectant
reclassés, au reclassés, au 31 décembre dufaitdu  AFS dufait du le résultat la réserve AFS
1¥ octobre 31 décembre 2011 reclassement reclassement

(en EUR millions) 2008 2011

De « Actifs financiers détenus a des fins

de transaction » vers « Préts et créances » 3565 2268 1929 (339) 32

De « Actifs financiers détenus a des fins
de transaction » vers « Actifs financiers
disponibles a la vente » 2264 5 4 1) 4

Juste valeur Montant non

Valeur Valeur
comptable
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De « Actifs financiers disponibles a la vente »
vers « Préts et créances » 49 863 46 740 45733 (1007) 323

3. Notes sur le passif

3.0. Bangues centrales, CCP (poste | du passif)

(en EUR millions)

Banques centrales 18517 27315
CcCcpP 0 0
TOTAL 18 517 27 315

(1) Dans un contexte de raréfaction de la liquidité interbancaire, le groupe Dexia Crédit Local a utilisé en 2011 les facilités de refinancement proposées par les banques centrales.

3.1. Passifs financiers a la juste valeur par résultat (poste Il du passif)

(en EUR millions)

Passifs détenus a des fins de transaction 0 0
Passifs désignés a la juste valeur 4356 1764
Instruments dérivés (voir note 4.1.b) 14900 23016
TOTAL 19 256 24780
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a. Analyse par nature des éléments de passifs détenus a des fins de transaction

Néant

b. Analyse par nature des éléments de passifs désignés a la juste valeur

(en EUR millions)

Passifs non subordonnés 4 356 1764
Passifs subordonnés 0 0
Total 4 356 1764

c. Analyse par échéances et par taux d'intérét
Voir notes 7.7 et 7.4

d. Analyse de la juste valeur

Voir notes 7.1 et 7.2.h

Le groupe Dexia Crédit Local utilise |'option juste valeur princi-
palement pour éliminer, ou réduire de maniére significative, une
incohérence dans I'évaluation ou la comptabilisation (parfois appelée
« non-concordance comptable ») qui, autrement, découlerait de I'éva-
luation des passifs financiers ou de la comptabilisation des profits ou
pertes sur ceux-ci selon des méthodes différentes.

L'option juste valeur est essentiellement utilisée par FSA Global
Funding Ltd. pour les passifs financiers pour lesquels les conditions
relatives a la comptabilité de couverture ne sont pas réalisées ou ris-
quent de ne pas étre satisfaites.

Le spread de crédit utilisé pour la réévaluation de ces passifs est le
spread de refinancement a long terme de Dexia.

Les variations de valeur liées au spread de crédit ont conduit a comp-
tabiliser un produit de EUR 51 millions en 2011.

Les méthodes utilisées pour déterminer la juste valeur des passifs
financiers a la juste valeur par résultat sont décrites dans la note 1.3
« Regles d'évaluation et de présentation des comptes consolidés »,
paragraphe « Juste valeur des instruments financiers ».

3.2. Dettes envers les établissements de crédits (poste IV du passif)

a. Analyse par nature

(en EUR millions)

A vue 2536 594
Titres donnés en pension livrée 23114 17101
Autres dettes 52 420 55 730
TOTAL 78 070 73425

b. Analyse par échéances et par taux d'intérét

\oir notes 7.7 et 7.4

c. Analyse de la juste valeur

\oir note 7.1

3.3. Dettes envers la clientéle (poste V du passif)

a. Analyse par nature

(en EUR millions)

Dépots a vue 2051 1010
Comptes épargne 69 1
Dépots a terme 8473 3661
Titres donnés en pension livrée 28 8
Autres dettes 2836 2492
TOTAL 13 457 7172

b. Analyse par échéances et par taux d'intérét

\oir notes 7.7 et 7.4

c. Analyse de la juste valeur

\oir note 7.1
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3.4. Dettes représentées par un titre (poste VI du passif)

a. Analyse par nature

(en EUR millions)

Certificats de dépot 13 801 23424
Bons d’épargne 0 0
Obligations non convertibles™ 176 267 81 468
Dettes convertibles 0 0
Autres instruments dilutifs 0 0
TOTAL 190 068 104 892

(1) Le portefeuille d’obligations émis par Dexia Municipal Agency, soit EUR 68 milliards a fin 2011, est présenté sur la ligne « Dettes liées aux actifs non courants destinés a étre cédés ».

b. Analyse par échéances et par taux d’intérét

Voir notes 7.7 et 7.4 Voir note 7.1

3.5. Passifs d'impdts (postes VIl et IX du passif)

c. Analyse de la juste valeur

(en EUR millions)

Impot courant sur les bénéfices 52 9
Passifs d'impots courants 52 9
Passifs d'impots différés (voir note 4.2) 9 26

3.6. Comptes de régularisation et passifs divers (poste X du passif)

(en EUR millions)

2010

Autres passifs 1048 600
Cash collatéraux 2611 2480
TOTAL 3659 3080

Autres passifs

(en EUR millions) 2010 m
Charges a payer 114 76
Produits constatés d’avance 366 64
Subventions 94 92
Autres montants attribués recus 1 2
Salaires et charges sociales (dus) 24 16
Dividende d{ aux actionnaires 0 0
Autres taxes 24 23
Contrats de construction a long terme 0 0
Créditeurs divers et autres passifs 425 327
TOTAL 1048 600
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3.7. Provisions (poste XllI du passif)

a. Analyse par nature

(en EUR millions) P 2011 |

Litiges 84 29
Restructurations 34 5
Régimes de retraite a prestations définies 12 12
Autres obligations postérieures a I'emploi 0 0
Autres avantages a long terme du personnel 3 3
Provision pour engagements de crédit hors bilan 2 5
Contrats onéreux 0 3
Autres provisions 2 5

TOTAL DES PROVISIONS 137 62

b. Variations

Litiges Restructurations Retraites Provision pour  Contrats Autres Total
et autres engagements  onéreux provisions
avantages de crédit
(en EUR millions) salariés hors bilan
Au 01/01/2010 178 34 15 2 0 34 263
Dotations 7 22 5 0 0 1 35
Reprises, utilisations et annulations (33) (22) (5) 0 0 (35) (95)
Ecoulement du temps et changements
de taux d'actualisation 0 0 0 0 0 0 0
Modification de périmetre (entrées) 0 0 0 0 0 0 0
Modification de périmeétre (sorties) 0 0 0 0 0 (1) 1)
Transferts (80) 0 0 0 0 0 (80)
Ecarts de conversiont" 12 0 0 0 0 3 15
Autres variations 0 0 0 0 0 0 0
Au 31/12/2010 84 34 15 2 0 2 137

Litiges Restructurations Retraites Provision pour  Contrats Autres
et autres engagements  onéreux provisions
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(en EUR millions) salariés hors bilan

Au 01/01/2011

Dotations

Reprises, utilisations et annulations (20) (29) (6) 1) 0 1) (57)
Ecoulement du temps et changements

de taux d'actualisation 0 0 0 0 0 0 0
Modification de périmeétre (entrées) 0 0 0 0 0 0 0
Modification de périmétre (sorties) (57) 0 0 (57)
Transfert en actifs non courants

destinés a étre cédés 0 0 0 0 0 0 0
Autres transferts 0 0 2 0 3 0 5
Ecarts de conversion® 3) 0 0 0 0 0 3)
Autres variations 0 0 0 0 0 0 0
Au 31/12/2011 29 5 15 5 3 5 62

(1) Mesure aussi bien 'effet de la variation des cours entre le 1¢ janvier et le 31 décembre appliquée aux soldes en devises au 1 janvier que la différence entre le cours moyen
et le cours de cloture sur les variations de I'exercice.

c. Provisions pour régimes de retraite
a prestations définies et médailles du travail

Les provisions pour régimes de retraite a prestations définies et médailles Etant donné leur caractére non significatif, I'ensemble des données
du travail représentent un passif de EUR 15 millions en 2010 et 2011. contribuant au calcul actuariel de ces provisions n’est pas présenté.
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3.8. Dettes subordonnées (poste XIV du passif)

a. Analyse par nature

Dettes subordonnées convertibles
Néant.

Dettes subordonnées non convertibles
(en EUR millions)

2010 2011

Emprunts perpétuels subordonnés 1278 0
Autres emprunts subordonnés 3041 1762
TOTAL 4319 1762

Dans le cadre de I'augmentation de capital de Dexia Crédit Local, plusieurs préts subordonnés ont été remboursés fin 2011 pour environ

EUR 2,5 milliards.

b. Analyse par échéances et par taux d'intérét
Voir notes 7.7 et 7.4

c. Analyse de la juste valeur

Voir note 7.1

d. Indications relatives a chaque emprunt subordonné

Devise Echéance Montant a) circonstances de remboursement anticipé Conditions de
ou modalité en b) conditions de subordination rémunération (%)
de durée millions c¢) conditions de convertibilité
EUR 01/12/2014 100,0 a) Pas de remboursement anticipé 93,25 % CMS
b) Pas de conditions spécifiques
c) Néant
EUR 12/02/2019 300,0 a) Remboursement possible a chaque date de paiement d’intéréts a partir . TF 4,375
du 12/02/2014 apreés accord du secrétariat général de la Commission bancaire* A partir du
b) Remboursement au pair aprés tous les créanciers mais avant les préts 12/02/2014
et titres participatifs Euribor 3M+72 bps
c) Néant
EUR 09/07/2017 500,0 a) Remboursement possible a chaque date de paiement d'intéréts a partir Euribor 3M+0,15
du 09/07/2012 apres accord du secrétariat général de la Commission bancaire A partir du
b) Remboursement au pair aprés tous les créanciers mais avant les préts 09/07/2012
et titres participatifs Euribor 3M+0,65
¢) Néant
EUR 28/12/2017 300,0 a) Remboursement possible a chaque date de paiement d’intéréts a partir Euribor 3M+1,45
du 28/12/2012 pour autant qu’il ait obtenu préalablement I'accord jusqu’au 28/12/2012,
du secrétariat général de la Commission bancaire ensuite Euribor
b) Remboursement au pair aprés tous les créanciers mais avant les préts 3M+1,95
et titres participatifs
c) Néant
EUR 20/06/2018 300,0 a) Remboursement possible a chaque date de paiement d’intéréts a partir Euribor 3M+1,5
du 20/06/2013 pour autant qu’il ait obtenu préalablement I'accord a partir du
du secrétariat général de la Commission bancaire 20/06/2013 Euribor
b) Remboursement au pair aprés tous les créanciers mais avant les préts Tan+2
et titres participatifs
c) Néant
EUR 20/11/2012 3,0 a) Pas de remboursement anticipé 6,450

b) Pas de conditions spécifiques
c) Néant

* Nouvelle dénomination a compter de mars 2010 : Autorité de contréle prudentiel.
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Devise Echéance Montant a) circonstances de remboursement anticipé Conditions de
ou modalité en b) conditions de subordination rémunération (%)
de durée millions c¢) conditions de convertibilité

EUR 30/06/2013 1,0 a) Pas de remboursement anticipé 6,600
b) Pas de conditions spécifiques

c) Néant

EUR 01/06/2012 3,5 a) Pas de remboursement anticipé 6,970
b) Pas de conditions spécifiques

c) Néant

EUR 01/07/2013 5,0 a) Pas de remboursement anticipé Euribor 6 mois +2,10
b) Pas de conditions spécifiques

c) Néant

EUR 07/11/2012 5,0 a) Pas de remboursement anticipé 6,210
b) Pas de conditions spécifiques

c) Néant

EUR 12/11/2012 5,0 a) Pas de remboursement anticipé 6,080
b) Pas de conditions spécifiques

c) Néant

EUR 7/03/2013 10,0 a) Pas de remboursement anticipé 5,280
b) Pas de conditions spécifiques

c) Néant

EUR 30/06/2014 10,0 a) Pas de remboursement anticipé 6,250
b) Pas de conditions spécifiques

c) Néant

EUR 30/06/2014 10,0 a) Pas de remboursement anticipé 6,450
b) Pas de conditions spécifiques

c) Néant

EUR 2/06/2014 20,0 a) Pas de remboursement anticipé 6,250
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b) Pas de conditions spécifiques

c) Néant

EUR 01/06/2017 14,0 a) Pas de remboursement anticipé 5,080
b) Pas de conditions spécifiques

c) Néant

EUR 01/06/2017 22,0 a) Pas de remboursement anticipé 4,875
b) Pas de conditions spécifiques

c) Néant

EUR 01/06/2018 20,0 a) Pas de remboursement anticipé 5,570
b) Pas de conditions spécifiques

c) Néant

EUR 01/06/2018 21,8 a) Pas de remboursement anticipé 5,625
b) Pas de conditions spécifiques

c) Néant

EUR 29/10/2018 19,7 a) Remboursement possible annuellement pour I'émetteur a partir du 29/10/2013 Euribor 3 mois +4,75
si le remboursement anticipé est en accord avec le Austrian Banking Act
et est remplacé par des fonds propres de qualité égale et de méme montant

b) en cas de liquidation ou faillite de I'emprunteur, remboursement
apres les créanciers non-subordonnés

c) Néant

PLN 03/10/2018 45,0 a) Pas de remboursement anticipé WIBOR 1 mois +2,65

b) en cas de liquidation ou faillite de I'emprunteur,
remboursement aprés les créanciers non-subordonnés

c) Néant
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Devise Echéance Montant a) circonstances de remboursement anticipé
ou modalité en b) conditions de subordination

de durée  millions c¢) conditions de convertibilité

Conditions de
rémunération (%)

ILS 01/01/2019 131,4 a) Les titres émis ne peuvent étre remboursés par anticipation, sauf autorisation

4,85 % linked to CPI

explicite et préalable accordée par le régulateur local, la Banque d’Israél.
En cas de défaut de paiement, les investisseurs peuvent déclencher une clause
d’accélération mais dont la réalisation effective reste soumise au degré

de subordination des titres.

b) Les titres subordonnés ne peuvent étre considérés comme un dépot
et les droits qui leur sont attachés sont subordonnés par rapport aux droits
des autres créditeurs a I'exception de ceux qui sont détenteurs de titres
similaires. Les titres subordonnés ne peuvent étre utilisés comme collatéral
pour un prét accordé par Dexia Israel Bank Ltd. ou I'une de ses filiales,
et ils ne peuvent étre garantis par du collatéral. Il n’existe pas de possibilité
de remboursement anticipé et de changement des caractéristiques financieres
sauf accord préalable et écrit de la part du régulateur local, la Banque d’Israél.

c) Néant

3.9. Information sur les capitaux propres

a. Capital social

Au 1¢ janvier 2011, le capital social de Dexia Crédit Local s'élevait a
EUR 500 513 102 divisé en 87 045 757 actions.

Par décision de I'assemblée générale du 22 décembre 2011, Dexia
Crédit Local a augmenté son capital par apport en numéraire d'une
somme de EUR 4,2 milliards, portant ainsi le capital a EUR 4,7 mil-
liards. Cette augmentation de capital a été réalisée par Dexia SA par
conversion de plusieurs préts subordonnés existants pour environ
EUR 2,5 milliards et par apport de numéraire pour EUR 1,7 milliard.
Compte tenu des pertes estimées de |'exercice, I'assemblée générale
a décidé de réduire le capital de EUR 4,2 milliards. Le capital social
de Dexia Crédit Local reste par conséquent inchangé et s'établit tou-
jours a EUR 500 513 102 divisé en 87 045 757 actions d'une valeur
nominale de EUR 5,75.

b. Titre supersubordonné a durée indéterminée

Dexia Crédit Local a émis des titres supersubordonnés a durée indé-
terminée d'un montant de EUR 700 millions sur le quatrieme trimestre
2005.

Ces titres sont assortis d’une option de remboursement anticipé au
pair a l'initiative de I'émetteur pouvant étre exercée a chaque date de
paiement d'intéréts a compter du 18 novembre 2015.

Les titres portent des intéréts sur le principal au taux annuel fixe de
4,3 % durant les 10 premieres années. Ensuite, si les titres ne sont
pas remboursés anticipativement, ils rapportent un intérét au taux
flottant de Euribor 3 mois plus une marge de 1,73 % par an payable
trimestriellement.

Le paiement des intéréts peut (et dans certains cas doit) étre sus-
pendu. Tout intérét non payé a la date de coupon sera perdu et ne
sera plus dU par I'émetteur.
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Le principal peut également étre réduit sur la base du mécanisme de
I'absorption de perte.

Les titres sont comptabilisés dans les fonds propres comptables et
prudentiels. Les intéréts payés sont traités comme des dividendes et
déduits directement des fonds propres.

En 2008, le montant payé s'est élevé a EUR 20 millions nets d'impots.

En octobre 2009, dans le cadre de discussions entre Dexia et la
Commission européenne, Dexia s'est engagé a ne pas payer les
coupons discrétionnaires des émissions Tier 1 et Upper Tier 2 pendant
une période de 4 mois. Cet engagement portait également sur le paie-
ment d'intéréts des TSSDI de Dexia Crédit Local de EUR 700 millions
du 18 novembre 2009.

Dés lors, le 3 novembre 2009, le comité de direction de Dexia Crédit
Local a décidé que les intéréts du 18 novembre 2009 de ces titres ne
seraient pas payés.

En février 2010, Dexia a confirmé qu’il ne paiera des coupons sur
ses instruments de dette subordonnée que s'il existe une obligation
contractuelle et ne procédera a aucun remboursement anticipé (call)
jusqu‘a fin 2011. Cet engagement inclut entre autres lesdits titres
subordonnés a durée indéterminée.

En date du 1% octobre 2010, le comité de direction de Dexia Crédit
Local a décidé le non-paiement des intéréts du 18 novembre 2010.

En date du 25 octobre 2011, le comité de direction de Dexia Crédit
Local a décidé le non-paiement des intéréts du 18 novembre 2011.

c. Autres variations

Les autres variations comprennent notamment en 2011 un ajuste-
ment de EUR 13 millions entre les fonds propres part groupe et les
intéréts minoritaires, lesquels sont par ailleurs impactés pour EUR
129 millions par les effets de la déconsolidation des sociétés Dexia FP
Holdings Inc. et Dexia banka Slovensko (respectivement EUR 140 mil-
lions et EUR -11 millions).
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4. Autres notes annexes au bilan

4.1. Instruments dérivés

a. Analyse par nature

(en EUR millions) 2010 2011

Actif Passif Actif Passif
Instruments dérivés a la juste valeur par résultat (voir annexes 2.1 et 3.1) 13 683 14 900 19 177 23016
Dérivés désignés comme couverture de juste valeur 7 680 25716 5467 25941
Dérivés désignés comme couverture de flux de trésorerie 252 882 267 1040
Dérivés désignés comme couverture d'un investissement dans une entité 0 0 0 0
Dérivés désignés comme couverture de portefeuilles 4385 4 450 2 145 5133
Instruments dérivés de couverture 12317 31048 7 879 32114
TOTAL INSTRUMENTS DERIVES 26 000 45 948 27 056 55 130

b. Détail des dérivés a la juste valeur par résultat

2010 2011

Montant notionnel Actif Passif Montant notionnel Passif
(en EUR millions) A recevoir A livrer A recevoir A livrer
Dérivés de change 21846 22175 1211 993 26 941 27 320 1319 1064
Foreign exchange forward 2880 2894 1 17 2194 2190 1 39
Cross currency swap 6785 7104 1208 968 6 252 6 140 1294 726
Foreign exchange option 960 963 0 8 454 444 6 2
Foreign exchange forward rate agreement 1426 1441 0 0 0 0 0 0
Autres 9795 9773 2 0 18 041 18 546 18 297
Dérivés de taux d’intérét 241047 241089 11830 13759 202 153 201 295 16 981 21739
Option-Cap-Floor-Collar-Swaption 2179 1417 78 46 2130 1019 208 49
Interest rate swap 235577 235962 11710 13712 200 023 200 229 16 773 21690 "
Forward rate agreement 2052 2389 0 0 0 0 0 0 § %
Interest future 1239 1239 13 0 0 0 0 0 g—%
Autres 0 82 29 1 0 47 0 0 RS
Dérivés sur actions 246 246 10 10 157 157 2 2 2 8
Equity option 31 31 2 2 14 14 0 0
Autres 215 215 8 8 143 143 2 2
Dérivés de crédit 7223 3416 632 137 6 336 1793 875 211
Credit Default Swap 7223 3416 632 137 6 336 1793 875 211
Dérivés sur matieres premiéres 9 8 0 1 4 4 0 0
TOTAL 270371 266 934 13683 14 900 235591 230 569 19 177 23016
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c. Détail des dérivés désignés comme couverture de juste valeur

2010 2011
Montant notionnel Actif Passif Montant notionnel

(en EUR millions) A recevoir A livrer A recevoir A livrer

Dérivés de change 27 050 28 629 2013 5321 11120 13232 489 5199
Cross currency swap 27 050 28629 2013 5321 11120 13232 489 5199
Dérivés de taux d’'intérét 185 660 185 352 5301 20 309 132977 132 940 4858 20717
Option-Cap-Floor-Collar-Swaption 334 219 0 7 291 189 0 8
Interest rate swap 185 326 185 133 5301 20302 132 686 132 751 4 858 20709
Dérivés sur actions 6313 6152 366 86 2750 2637 120 25
Equity option 91 0 51 0 91 0 54 0
Autres 6222 6152 315 86 2 659 2637 66 25
Dérivés de crédit 0 0 (1] 0 0 0 0 0
Dérivés sur matieres premieres 20 20 0 0 0 0 0 0
TOTAL 219 043 220 153 7 680 25716 146 847 148 809 5467 25941

d. Détail des dérivés désignés comme couverture de flux de trésorerie

2010 2011

Montant notionnel Actif Passif Montant notionnel Passif
(en EUR millions) A recevoir A livrer A recevoir A livrer
Dérivés de change 991 1111 28 257 1773 13800 14 204
Foreign exchange forward 143 144 0 0 0 0 0 0
Cross currency swap 848 967 28 257 1773 1800 14 204
Dérivés de taux d'intérét 14 128 14 137 224 625 13 364 13 379 253 836
Interest rate swap 14128 14137 224 625 13364 13379 253 836
TOTAL 15119 15248 252 882 15137 15179 267 1040

(en EUR millions) 2010 2011

Montant recyclé de la réserve de juste valeur sur les instruments dérivés de couverture
des flux de trésorerie dans la valeur d’acquisition d'un actif non financier (couverture de flux
de trésorerie d'une transaction hautement probable) 0 0
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e. Détail des dérivés désignés comme couverture d'un investissement dans une entité étrangére

Néant

f. Détail des dérivés désignés comme couverture de portefeuilles

2010 2011
Montant notionnel Actif Passif Montant notionnel Passif
(en EUR millions) A recevoir A livrer A recevoir A livrer
Dérivés de change 0 0 0 0 0 0 0 0
Dérivés de taux d'intérét 221776 221774 4 385 4 450 124 675 124 693 2145 5133
TOTAL 221776 221774 4 385 4 450 124 675 124 693 2145 5133
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a. Ventilation par nature

(en EUR millions)

Actifs d'imp6ts différés avant dépréciation 4476 3260
Dépréciation des impdts différés actifs (2 935) (2 545)
Actifs d'impéts différés (voir note 2.6)" 1541 715
Passifs d'imp6ts différés (voir note 3.5) 9) (26)
TOTAL 1532 689

(1) Les impdts différés actifs et passifs sont compensés lorsqu’ils concernent la méme entité fiscale.

La déconsolidation des sociétés Dexia Holdings Inc. et Dexia FP
Holdings Inc. entraine une diminution de EUR 2 171 millions de la
position brute d'impots différés, et une baisse de EUR 1 942 millions
des dépréciations d'impots différés actifs.

Par ailleurs, en 2011, du fait de I'absence de perspectives de récu-
pération dans plusieurs entités du groupe, les impo6ts différés actifs
ont fait I'objet d'une dépréciation de EUR 1569 millions (dont

b. Mouvements de I'exercice

EUR 1 000 millions porte sur les impots différés liés a la réserve de
juste valeur des titres disponibles a la vente et instruments dérivés de
couverture de flux de trésorerie).

Les perspectives d'activité du groupe Dexia Crédit Local permettent
de justifier la position résiduelle d'impdts différés (EUR 689 millions
au 31 décembre 2011).

(en EUR millions)

Au 1* janvier 1963 1532
Charge ou produit comptabilisé en résultat : « Imp6ts sur les bénéfices » (voir note 5.13) 41 (133)
Charge ou produit _comptab_ilisé en résultat : « Résultat net d'impot des activités arrétées @ @)
ou en cours de cession » (voir note 4.6)

Changement de taux d’'imposition, impact en résultat (voir note 5.13) 0 0
Variation impactant les fonds propres (495) (443)
Changement de taux d'imposition, impact en fonds propres 0 0
Modification de périmétre 4 (173)
Transfert en actifs non courants destinés a étre cédés (112)
Ecarts de conversion 96 (14)
Autres variations (73) 36
Au 31 décembre 1532 689

c. Impé6ts différés provenant d'éléments d’actif

2010 2011

Total Dont variation Dont variation
(en EUR millions) affectant le résultat affectant le résultat
Préts (et provisions pour perte sur préts) (2414) (1197) (1473) (660)
Titres 1297 116 (24) (712)
Instruments dérivés (4 178) (1995) 172 17
Participations dans des entreprises mises en équivalence 0 0 0 (8)
Immobilisations corporelles et incorporelles (18) (1) (22) 0
Comptes de régularisation et actifs divers 25 10 5 (17)
TOTAL (5 288) (3 067) (1342) (1380)

d. Impots différés provenant d'éléments de passif
2010 2011

Total Dont variation Dont variation
(en EUR millions) affectant le résultat affectant le résultat
Instruments dérivés 6522 2 864 1621 631
Emprunts, dépots et émissions de titres de créance 1219 351 1182 587
Provisions 8 2 54 46
Retraites 7 0 7 0
Provisions réglementées (92) 9 (283) (215)
Comptes de régularisation et passifs divers (15) 58 (66) 17
TOTAL 7 649 3284 2515 1066
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e. Impots différés provenant d’'autres éléments

2010 2011
Total Dont variation Dont variation
(en EUR millions) affectant le résultat affectant le résultat
Reports déficitaires 2188 593 2121 761
Entités ayant un statut fiscal spécial (82) 28 (60) 22
TOTAL 2 106 621 2061 783
4.3. Transactions avec des parties liées
Ventilation par nature
Principaux Société mere Entités Filiales® Entreprises  Co-entreprises Autres
dirigeants (Dexia) exercant associées® dans lesquelles parties liées®
un controle I'entité est
commun ou partenaire®

une influence
significative
sur I'entité®

[ 2011 BN 2011 B 2011 [EEREEY 2011 ETXEY 2011 ]

(en EUR millions) 2010 [JERXEN 2010 2010
1 20

Préts® 1 1892 1969 2 0 0 0 0 1 1 22710 3608
Intéréts sur préts 0 0 16 15 0 0 0 0 0 0 0 0 158 28
Actifs cédés 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 3000 600
Pertes sur actifs cédés 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 (302 (84)
Emprunts 0 0 48 136 3366 4451 0 0 0 0 0 0 55165 2189
Intéréts sur emprunts 0 0 0 4) (60) (98) 0 0 0 0 0 0 (549) (62)
Commissions nettes 0 0 0 0 34 33 0 0 0 0 0 0 4 4
Garanties données

par le groupe 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 2339% 11461
Garanties regues du groupe 0 0 0 2268 176 2714 0 0 0 0 0 0 1415 6213

(1) Les préts consentis aux principaux dirigeants ont été effectués aux conditions du marché.

(2) Il est fait référence ici aux principaux actionnaires de Dexia en 2010 et 2011 : groupe Arco, Holding Communal, groupe Caisse des Dépbts, CNP.

(3) Il s’agit des participations non consolidées listées en annexes 1.2.b « Liste des filiales non consolidées par intégration globale », 1.2.d « Liste des filiales contrélées conjointement
non consolidées par intégration proportionnelle », et 1.2.f « Liste des entreprises associées qui ne sont pas mises en équivalence ».

(4) Ce poste comprend les préts et emprunts avec des sociétés des sous-groupes belges et luxembourgeois essentiellement, consolidés par Dexia, société mére de Dexia Crédit Local.

En 2011, Dexia Banque Belgique est sortie du périmétre de consolidation du groupe Dexia. Le groupe Dexia Crédit Local conserve cependant des
relations importantes avec ce sous-groupe, notamment pour son refinancement (EUR 25,4 milliards au 31 décembre 2011).

TRANSACTIONS AVEC LES ETATS BELGE, FRANCAIS
ET LUXEMBOURGEOIS

a. Dispositifs de garantie des financements de Dexia

Convention de garantie temporaire de 2011

Le 16 décembre 2011, les Ftats francais, belge et luxembourgeois
ont signé avec Dexia SA (« Dexia ») et Dexia Crédit Local une
Convention de garantie autonome en vertu de |'arrété royal belge du
18 octobre 2011 octroyant une garantie d'Ftat & certains emprunts
de Dexia SA et Dexia Crédit Local, de la loi de finances rectifica-
tive francaise n° 2011-1416 du 2 novembre 2011, et du reglement
grand-ducal luxembourgeois du 14 octobre 2011 autorisant le gou-
vernement a octroyer une garantie financiére dans le cadre de la
restructuration ordonnée du groupe bancaire Dexia.

En vertu de cette Convention de garantie temporaire, les trois Ftats
garantissent conjointement mais non solidairement |'exécution par
Dexia et Dexia Crédit Local de leurs obligations de remboursement
résultant de certains financements attribués par les banques centrales,
les établissements de crédit et les contreparties institutionnelles ou
professionnelles, pour autant que ces obligations se rapportent a cer-
tains financements d'une durée maximale de trois ans contractés ou
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émis entre le 21 décembre 2011 et le 31 mai 2012 (cette échéance
initiale pouvant étre reportée a une ou plusieurs reprises avec |'accord
des parties et de la Commission européenne).

Chacun des FEtats garantit ces obligations de remboursement a
hauteur de sa quote-part respective :

(i) 60,5 % pour I'Etat belge,
(i) 36,5 % pour I'Etat francais,
(iii) 3,0 % pour I'Etat luxembourgeois.

L'engagement de garantie des Etats en vertu de cette Convention
de garantie temporaire ne peut excéder un plafond commun de
EUR 45 milliards en principal, calculé sur la base des obligations
garanties en vertu de ladite Convention, étant entendu que I'encours
des obligations garanties en vertu de la Convention de garantie de
2008 décrite ci-apres n'est pas pris en considération pour les besoins
du calcul dudit plafond de EUR 45 milliards.



Outre la Convention de garantie temporaire, les trois FEtats,
Dexia SA et Dexia Crédit Local ont signé un « accord complémen-
taire » complétant cette convention sur |'obligation de couvrir
I"émission d’obligations garanties par des sOretés (collatéralisation),
sauf exceptions, ainsi que sur les priorités d'affectation des produits
des émissions garanties. Cet accord complémentaire définit les prin-
cipes de valorisation des actifs donnés en slreté (collatéral) et les
exceptions a |'obligation de collatéralisation. Il regle I'affectation des
produits des émissions garanties au remboursement, en priorité, des
crédits sans sGreté octroyés par Dexia Banque Belgique a Dexia et
Dexia Crédit Local et des crédits ELA (Emergency Liquidity Assistance)
accordés par la Banque de France a Dexia Crédit Local. Il prévoit enfin
I'engagement de Dexia Banque Belgique de souscrire auprés de Dexia
Crédit Local des titres et instruments financiers garantis d'une valeur
éligible comme sdreté de EUR 12 milliards.

Les trois Ftats, Dexia SA et Dexia Crédit Local ont en outre signé un
« accord complémentaire relatif au dispositif d'alerte » complétant la
Convention de garantie temporaire en vue d'assurer notamment 'in-
formation des Etats sur la situation de liquidité de Dexia. Cet accord
complémentaire prévoit notamment la délivrance hebdomadaire d'un
plan de financement intégrant Dexia, Dexia Crédit Local et les filiales
de cette derniére, couvrant une période d'un mois. Les trois Etats,
Dexia SA et Dexia Crédit Local ont également signé un « memorandum
opérationnel » ainsi qu'un « protocole de reporting » énumérant
certaines dispositions opérationnelles et de reporting. Enfin, les
trois Etats, Dexia SA et Dexia Crédit Local ont signé un « protocole
de gestion du collateral » réglant la détention et la valorisation du
collatéral a fournir en cas d'émission d'obligations garanties
collatéralisées.

Le 21 décembre 2011, la Commission européenne a autorisé ce méca-
nisme de garantie de facon temporaire pour une période courant
jusqu’au 31 mai 2012, dans l'attente d'une décision définitive que
celle-ci prendra dans le cadre d'une nouvelle procédure d'investigation
ouverte au titre du contréle des aides d'Etat sur la base, notamment,
de la soumission par les Etats garants d'un nouveau plan de restruc-
turation de Dexia dans un délai de trois mois venant a échéance le
21 mars 2012.

Aux termes de la Convention de garantie, Dexia SA doit verser la
rémunération suivante aux Etats :

(i) une commission de mise en place de 50 points de base, calculée sur
le plafond de EUR 45 milliards, soit EUR 225 millions ;

(i) une commission mensuelle, calculée sur les encours des finance-
ments garantis. Celle-ci se compose d'un montant de base fixe
ou variable selon I'échéance de I'obligation garantie, majoré en
fonction de la notation de Dexia et/ou Dexia Crédit Local pour les
financements ayant une échéance de moins de 12 mois, et réduit
en cas de collatéralisation de I'engagement de garantie des Ftats.

Le montant de base s'éléve :

(a) pour les financements ayant une échéance inférieure a 3 mois : a
120 points de base sur base annuelle ;

(b) pour les financements ayant une échéance de 3 mois a moins de
12 mois : a 50 points de base sur base annuelle ;

(c) pour les financements ayant une échéance de 12 a 36 mois, a un
montant variable égal au taux résultant de la formule suivante :
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40 points de base x (1 + (1/2 x A/B) + (1/2 x C/D), soit environ
120 points de base sur la base des cotations a fin décembre 2011, ou :

A est la médiane des marges de CDS senior a cing ans de Dexia
Crédit Local,

B est I'indice médian iTraxx Europe Senior Financials a 5 ans,

C est la médiane des marges de CDS senior a 5 ans de I'ensemble des
Etats membres de |'Union européenne, et

D est la médiane des marges de CDS senior a 5 ans du Royaume de
Belgique.

Les médianes sont calculées sur la période de 3 ans prenant fin au
dernier jour du mois qui précede la date d'émission des obligations
garanties concernées.

La majoration en fonction de la notation de Dexia et/ou de Dexia
Crédit Local est de 20 a 40 points de base et s’applique aux finance-
ments ayant une échéance de moins de 12 mois.

L'abattement éventuel en cas de collatéralisation est fonction de la
nature et de la valeur des actifs affectés a titre de sreté.

Au 31 décembre 2011, I'encours total des obligations de rembour-
sement garanties au titre de la garantie temporaire de 2011 par les
trois Etats s'élevait a EUR 21,6 milliards.

En 2011, Dexia SA a versé au titre de cette garantie une rémunération
totale d'EUR 225 millions, qui sera prise en charge par Dexia Crédit
Local au prorata de ses émissions (le montant est négligeable pour
Dexia Crédit Local en 2011).

Convention de garantie de 2008

Le 9 décembre 2008, les Etats francais, belge et luxembourgeois ont
signé avec Dexia SA une Convention de garantie autonome préci-
sant les modalités de mise en ceuvre du protocole d'accord conclu
le 9 octobre 2008 entre les trois Etats et Dexia. En vertu de cette
Convention de garantie, les trois gouvernements garantissent conjoin-
tement mais non solidairement I'exécution par Dexia SA, Dexia Banque
Internationale a Luxembourg, Dexia Banque Belgique et Dexia Crédit
Local (ainsi que certaines de leurs succursales et entités d'émission)
de leurs obligations de remboursement résultant de certains finance-
ments attribués par les banques centrales, les établissements de crédit
et les contreparties institutionnelles ou professionnelles, pour autant
que ces obligations se rapportent a certains financements contractés
ou émis entre le 9 octobre 2008 et le 31 octobre 2009 et arrivent a
échéance au plus tard le 31 octobre 2011.

Chacun des Etats garantit ces obligations de remboursement a
hauteur de sa quote-part respective :

(i) 60,5 % pour I'Etat belge,
(i) 36,5 % pour I'Etat francais,
(i) 3,0 % pour I'Etat luxembourgeois.

Outre la Convention de garantie, les trois Etats et Dexia SA ont signé
un « memorandum opérationnel » complétant ladite Convention sur
des aspects opérationnels et de procédure. Ce memorandum prévoit
notamment un processus de suivi quotidien des montants garantis,
comprenant la publication journaliere du montant global garanti
et, dans le cadre des émissions obligataires garanties de Dexia, un
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systéme de certificats d'éligibilité permettant aux Etats d'émettre, & la
demande de Dexia, des certificats confirmant la couverture de chaque
émission obligataire par le mécanisme de garantie.

Le 19 novembre 2008, la Commission européenne a autorisé ce
mécanisme de garantie pour une période de 6 mois a compter du
3 octobre 2008, période renouvelée automatiquement en cas de sou-
mission d'un plan de restructuration jusqu’a ce que la Commission se
prononce définitivement sur ce plan. En mars 2009, les trois Etats ont
confirmé la prolongation de la garantie, conformément a la décision
de la Commission européenne du 13 mars 2009.

En date du 14 octobre 2009, par un avenant a la Convention de
garantie du 9 décembre 2008 précitée, les Etats belge, francais et
luxembourgeois, d'une part, et Dexia SA, d'autre part, sont convenu
de prolonger le dispositif de garantie pour une durée d'un an,
couvrant certains financements contractés ou émis au plus tard le
31 octobre 2010. Cette prolongation s'est accompagnée de certains
aménagements au dispositif de garantie, visant a limiter au strict
minimum l'intervention étatique et a permettre une sortie ordonnée
du mécanisme de garantie a un horizon crédible. Ces aménagements
comprennent notamment :

(i) la réduction du plafond des encours garantis de EUR 150 milliards a
EUR 100 milliards, avec un engagement de Dexia de faire ses meilleurs
efforts pour limiter I'utilisation de la garantie a EUR 80 milliards ;

(i) I'extension a 4 ans de I'échéance maximale des nouveaux finance-
ments contractés ou émis sous la garantie ainsi révisée ;

(iii) la renonciation par Dexia SA au bénéfice de la garantie, a compter
du 16 octobre 2009, pour tous les nouveaux contrats d'une
échéance inférieure a un mois et pour I'ensemble des contrats a
durée indéterminée.

Aux termes de la Convention de garantie, Dexia doit verser la rému-
nération suivante aux Etats :

(i) pour les financements ayant une échéance inférieure a 12 mois :
une commission annuelle de 50 points de base, calculée sur I'en-
cours moyen des financements garantis ;

(i) pour les financements ayant une échéance égale ou supérieure a
12 mois : une commission annuelle de 50 points de base, aug-
mentée de la plus petite des deux valeurs suivantes, soit la médiane
des CDS spreads de Dexia a 5 ans calculée sur la période débutant
le 1¢" janvier 2007 et s'achevant le 31 aoGt 2008, soit la médiane
des CDS spreads a 5 ans de I'ensemble des établissements de
crédit ayant une notation de crédit a long terme équivalente a celle
de Dexia, calculée sur I'encours moyen des financements garantis.

La prolongation et I'aménagement de la garantie ainsi prévus par
I'avenant du 14 octobre 2009 ont été autorisés par voie d'une déci-
sion intérimaire de la Commission européenne pour une période de
4 mois a compter du 30 octobre 2009 (soit jusqu’au 28 février 2010)
ou jusqu'a décision définitive, si celle-ci intervient avant I'expiration
de ladite période de 4 mois, de la Commission européenne dans le
cadre de la procédure ouverte le 13 mars 2009 au titre du controle
des aides d'Ftat.

Dans le cadre d'un accord distinct daté du 17 mars 2010, les Etats
belge, francais et luxembourgeois, d'une part, et Dexia SA, d'autre
part, ont modifié et complété de la maniére suivante I'Avenant a la
Convention de garantie du 14 octobre 2009 afin de refléter les termes
de la décision définitive de la Commission européenne dans le cadre
de la procédure des aides d'Etat du 26 février 2010.
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Les changements comprennent :

(i) I'avancement de la date limite pour contracter ou émettre des
financements garantis au 31 mai 2010 (pour les financements dont
la maturité est inférieure a 12 mois) et au 30 juin 2010 (pour les
financements dont la maturité est égale ou supérieure a 12 mois) ;

(i) I'avancement de la date d’expiration de la garantie des dépots (et
assimilés) au 1°" mars 2010 ;

(iii) I'augmentation progressive prorata temporis de la rémunération
versée par Dexia au titre de la garantie lorsque I'encours des
financements garantis dépasse certains plafonds (de 50 points
de base sur la quotité des financements garantis comprise entre
EUR 60 milliards et EUR 70 milliards, de 65 points de base sur la
quotité des financements garantis comprise entre EUR 70 milliards
et EUR 80 milliards, et de 80 points de base sur la quotité des
financements garantis supérieure a EUR 80 milliards).

Tous les instruments non encore remboursés ayant été émis dans le
cadre de la Convention de garantie de 2008, telle qu’amendée, avant
le 30 juin 2010 continueront a bénéficier de ladite garantie, confor-
mément a leurs conditions.

Au 31 décembre 2011, I'encours total des obligations de rembour-
sement garanties au titre de la Convention de garantie de 2008,
telle qu’amendée par les trois Etats, s'élevait & EUR 23,3 milliards, et
le groupe Dexia a versé au titre de cette garantie une rémunération
totale de EUR 290 millions, dont EUR 279 millions par le groupe
Dexia Crédit Local.

Tous les accords susmentionnés, le montant total de I'encours
des obligations de remboursement garanties ainsi que la liste des
émissions obligataires certifiées peuvent étre consultés sur le site
www.dexia.com

b. Garantie du portefeuille Financial products

Rappel des garanties existantes

Le 14 novembre 2008, Dexia a signé une convention de cession
du pole assurance de Financial Security Assurance (FSA) a Assured
Guaranty Ltd (Assured). L'opération a été finalisée le 1* juillet 2009.
L'activité Financial products de FSA, gérée par FSA Asset Management
(FSAM), a été exclue du périmetre de la vente et est donc restée logée
au sein du groupe Dexia.

Dans ce contexte, les Etats belge et francais ont accepté d'apporter
leur garantie aux actifs du portefeuille Financial products.

Les dispositions de cette garantie sont exposées dans deux conventions,
la Convention de garantie autonome relative au portefeuille Financial
products de FSA Asset Management LLC et la Convention de garantie
de remboursement, conclues entre les Ftats belge et francais et Dexia.
Les principales dispositions de ces conventions sont les suivantes :

» Dexia SA et Dexia Crédit Local ont conclu une convention d’option
de vente en vertu de laquelle FSAM a le droit de vendre a Dexia et/
ou Dexia Crédit Local certains actifs contenus dans le portefeuille de
FSAM au 30 septembre 2008 (les actifs du portefeuille de I'option)
en cas de survenance de certains événements déclencheurs (défaut
sur actif, défaut de liquidité, défaut de collatéral et insolvabilité
de Dexia). Les Etats belge et francais se sont engagés & garantir
conjointement, mais non solidairement, les obligations de Dexia
SA au titre de la convention d'option de vente dans la limite d'un
montant global de USD 16,98 milliards et jusqu’a respectivement
62,3711 % et 37,6289 % de ce montant pour les Etats belge et



francais. Il était prévu que la garantie des Ftats en cas de défaut
sur actif ou de I'insolvabilité de Dexia expire en 2035, tandis que
la garantie en cas de défaut de liquidité ou défaut de collateral
expirerait le 31 octobre 2011.

L'accord de garantie obligeait Dexia a couvrir une premiére tranche
de perte de USD 4,5 milliards, Dexia ayant cependant le droit
d’exiger des Etats qu'ils effectuent des paiements & FSAM dans le
cadre de leur garantie si les pertes excédaient la premiere tranche
de USD 4,5 milliards. Les Ftats auraient alors le droit de recouvrer
aupres de Dexia tout montant payé dans le cadre de leur garantie
comme décrit ci-dessous.

Il a été exigé de Dexia de payer semestriellement aux Etats une com-
mission de garantie a un taux de 1,13 % I'an, calculée sur I'encours
moyen en nominal des actifs du portefeuille de I'option détenus par
FSAM sur une période de 6 mois, augmentée d’'une commission de
0,32 % I'an calculée sur le plus petit des montants suivants : (i) le
montant total des obligations en vertu des contrats d'investissement
garantis et (i) I'encours moyen en nominal des actifs du portefeuille
de I'option détenus par FSAM sur une période de 6 mois.

Cession du portefeuille garanti

En 2011, avec I'accord des Etats belge et francais, FSAM a vendu
a Dexia Crédit Local la totalité des actifs du portefeuille de I'option
subsistant. Dexia Crédit Local a ensuite vendu la quasi-totalité de ces
actifs a des parties tierces. Les pertes subies par Dexia dans le cadre
des ventes des actifs du portefeuille de I'option a des parties tierces

4.4. Rémunération des principaux dirigeants
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n‘ont pas été prises en considération au titre de la premiére tranche
de perte de USD 4,5 milliards. Seuls les paiements de Dexia SA ou
Dexia Crédit Local a FSAM pour des actifs vendus a ces entités lors
de la survenance d'un événement déclencheur seraient pris en consi-
dération au titre de la premiere tranche de perte de USD 4,5 milliards.
Au 31 décembre 2011, il n'y avait plus d'actifs du portefeuille de
I'option détenus par FSAM pouvant étre vendus a Dexia SA et Dexia
Crédit Local et (si ces entités Dexia ne payaient pas le montant requis
& FSAM) de nature & exiger que les Etats effectuent un paiement a
FSAM. En outre, Dexia n'est plus redevable d’aucune rémunération de
garantie envers les Etats dans la mesure ou il n'y a plus d’encours en
nominal d'actifs du portefeuille de I'option détenus par FSAM.

Garantie recue de Dexia SA

Du fait de la signature, le 30 juin 2011, d'un contrat d'option de
vente sur les titres Dexia Holdings Inc. que détient Dexia Crédit Local,
et d'un contrat de garantie avec Dexia SA, le controle des sociétés
Dexia Holdings Inc. et Dexia FP Holdings Inc. est transféré de Dexia
Credit Local a Dexia SA, avec effet rétroactif au 1° avril 2011. De
ce fait, Dexia Crédit Local n'est plus exposé aux risques sur I'activité
Financial products.

Une description détaillée de la garantie du portefeuille de Financial
products figure dans le rapport spécial du conseil d’administration
de Dexia SA du 12 mai 2009, actualisé la derniere fois par le rapport
spécial du conseil d'administration de Dexia SA du 18 mars 2011
relatif a la réémission des warrants. Ces rapports sont disponibles sur
le site internet de Dexia (www.dexia.com).

(en EUR millions)

Avantages a court terme” 4 4
Avantages postérieurs a I’emploi®® 0 0
Autres avantages a long terme 0 0
Indemnités de fin de contrat 0 0
Paiements indexés a des actions® 0 0

(1) Comprend le salaire, le bonus et les autres avantages.

(2) Comprend les engagements de pension calculés en conformité avec la norme IAS 19.

(3) Comprend les codts des stock-options et la décote accordée dans le cadre des augmentations de capital réservées au personnel.

4.5. Acquisitions et cessions
de sociétés consolidées

a. Acquisitions

Aucune acquisition ayant un impact significatif sur les comptes conso-
lidés n'a eu lieu en 2011.

b. Cessions

Aucune cession ayant un impact significatif sur les comptes consolidés
n'a eu lieu en 2011.

c. Information sur la déconsolidation
de Dexia Holdings Inc. et Dexia FP Holdings Inc.

Du fait de la signature, le 30 juin 2011, d'un contrat d’'option de
vente sur les titres Dexia Holdings Inc. que détient Dexia Crédit Local,
et d'un contrat de garantie avec Dexia SA, le controle des sociétés
Dexia Holdings Inc. et Dexia FP Holdings Inc. est transféré de Dexia

Crédit Local a Dexia SA, avec effet rétroactif au 1 avril 2011. Les deux
sociétés sortent donc du périmetre de consolidation de Dexia Crédit
Local au 1% avril 2011, sur la base de leurs comptes au 31 mars, et
restent intégrées dans les comptes consolidés du groupe Dexia.

Selon les termes de ce contrat de garantie, le montant des pertes
attribuables a Dexia Crédit Local s'éleve a USD 1 447 millions, calculé
notamment sur la base d'une prise en charge par Dexia SA des pertes
faites par Dexia Holdings Inc. sur les titres du portefeuille FP au-dela
du montant de USD 1890 millions, représentant |'évaluation des
pertes économiques attendues a fin mars 2011 sur ce portefeuille.

De ce fait, un produit de EUR 314 millions est enregistré en « Gains
ou pertes nets sur autres actifs », auquel s'ajoute un gain de
EUR 13 millions lié a la prise en résultat de I'écart de conversion : le
résultat lié a la déconsolidation des deux sociétés se chiffre donc a
EUR 327 millions.
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(en EUR millions)

Dexia Holdings Inc.
et Dexia FP Holdings Inc.

Au 31/03/2011
Contribution

aux comptes
consolidés

Actifs et passifs

Instruments dérivés 590 498
Actifs financiers disponibles a la vente 1663 1663
Préts et créances sur établissements de crédit 384 240
Préts et créances sur la clientele 4963 4963
Actifs d'impdts différés 157 157
Actifs divers 6 0
Immobilisations 2 2
Opérations intragroupe : position nette passive (2579)
Passifs financiers a la juste valeur par résultat 2793 2390
Instruments dérivés 471 418
Dettes envers les établissements de crédit 5520 3166
Dettes envers la clientéle 1824 1824
Passifs divers 64 53
Provisions 57 57
Gains ou pertes latents ou différés sur titres disponibles a la vente et instruments dérivés

de couverture de flux de trésorerie (1481) (1481)
ACTIF NET (1483) (1483)

4.6. Information sur les activités
destinées a étre cédées

A. DEXIA MUNICIPAL AGENCY

Le conseil d'administration de Dexia Crédit Local a approuvé le
20 octobre 2011 les termes d'un protocole de négociation avec
la Caisse des Dépodts et La Banque Postale relative au financement
des collectivités locales francaises. Ce protocole a été complété en
février 2012 par un accord d’ensemble associant |Ftat francais pour la
reprise de Dexia Municipal Agency puis par un protocole d'intentions
signé en mars 2012, qui prévoit la création d'un nouvel établissement
de crédit détenu a 68,3 % par une holding publique elle-méme
détenue par I'Etat francais (46,35 %), la Caisse des Dépots (46,35 %)
et La Banque Postale (7,3 %).

Ce nouvel établissement de crédit, dont Dexia Crédit Local détiendrait
les 31,7 % restants, sera la maison mere de Dexia Municipal Agency,
qu'il détiendra a 100 %, et dont il assurera la gestion.

La mise en ceuvre de ce protocole reste soumise a I'accord des auto-
rités de contréle prudentiel et de concurrence compétentes, mais
Dexia Crédit Local considere que sa réalisation est hautement pro-
bable, et retient en conformité avec la norme IFRS5, le traitement
suivant dans les comptes consolidés :

e les actifs et les passifs de Dexia Municipal Agency sont présentés sur
une ligne distincte du bilan consolidé,

e |'activité de Dexia Municipal Agency est considérée comme une acti-
vité abandonnée, et les éléments de son compte de résultat sont
présentés sur une ligne distincte du compte de résultat consolidé,

¢ la différence entre les fonds propres vendus et le prix de vente
retraité de frais accessoires est comptabilisée en « Résultat net
d'impot des activités arrétées ou en cours de cession », soit une
perte estimée a EUR 1 069 millions.

Le choix de cette option comptable (IFRS5) a été rendu possible du
fait que Dexia Municipal Agency représente une activité autonome™ :
Dexia Municipal Agency est en effet le premier émetteur public local
francais, dispose d'une notation indépendante de sa maison meére
ainsi que d’'instances de direction indépendantes.

(1) Les notes annexes impactées sont présentées aprés prise en compte de ['effet du traitement en IFRS 5 de Dexia Municipal Agency, conformément a la norme.
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(en EUR millions)

Dexia Municipal Agency
Au 31/12/2011

Caisses, banques centrales, CCP 2198
Actifs financiers a la juste valeur par résultat (dérivés) 2217
Instruments dérivés de couverture 7975
Actifs financiers disponibles a la vente 649
Préts et créances sur établissements de crédit 2 556
Préts et créances sur la clientéle 73238
Ecart de réévaluation des portefeuilles couverts en taux 875
Actifs d'impots 210
Actifs divers 24
Opérations intragroupe : position nette passive (3133)
Banques centrales, CCP 2700
Passifs financiers a la juste valeur par résultat (dérivés) 844
Instruments dérivés de couverture 8996
Dettes représentées par un titre 68 411
Ecart de réévaluation des portefeuilles couverts en taux 2340
Passifs d'impots 34
Passifs divers 2 505
Gains ou pertes latents ou c’iifféré_s sur titres disponibles a la vente et instruments dérivés (156)
de couverture de flux de trésorerie

ACTIF NET 1135
Actif net destiné a étre cédé (1135)
Reconnaissance de résultats intragroupes antérieurs, nets d'imp6t (178)
Prix de cession 380
Frais divers liés a la cession (136)
Perte liée a la mise a leur juste valeur des activités destinées a étre cédées (1069)

b. Compte de résultat
Dexia Municipal Agency

(en EUR millions) 2010 2011
Produit net bancaire 267 200
Charges générales d’exploitation (96) (93)
Codt du risque (4) (8
Résultat avant impot 167 99
Impots sur les bénéfices (55) (35)
Résultat net 112 64
Perte liée a la mise a leur juste valeur des activités destinées a étre cédées (1 069)
Résultat net d'imp6t des activités arrétées ou en cours de cession 112 (1005)
Résultat net par action

De base 1,29 (11,54)
Dilué 1,29 (11,54)

c. Flux de trésorerie nets
Dexia Municipal Agency

(en EUR millions) 2010 2011
Flux net de trésorerie généré (consommé) par I'activité opérationnelle 481 (45)
Flux net de trésorerie généré (consommé) par I'activité d'investissement 0 0
Flux net de trésorerie généré (consommé) par I'activité de financement (134) (110)
TOTAL 347 (155)
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B. AUTRES ACTIFS NON COURANTS DESTINES A ETRE CEDES

Le poste « Actifs non courants destinés a étre cédés » comprend de leasing aux Etats-Unis au sein de I'entité Dexia Real Estate Capital
également des actifs obtenus suite a la restructuration d'opérations Markets pour EUR 19 millions en 2010 et 2011.

4.7. Paiements fondés sur des actions

Plan d’options sur actions Dexia (nombre d’options)

Encours au début de la période 14 790 882 14 645 557
Octroyées au cours de la période 0 0
Annulées au cours de la période (849 575) (3 856 830)
Exercées au cours de la période 0 0
Ajustements® 704 250 813612
Encours a la fin de la période 14 645 557 11602 339
Pouvant étre exercées a la fin de la période 9923 384 9279 137
2010 2011
Fourchette de Nombre  Prix d'exercice Durée Fourchette Nombre  Prix d'exercice Durée
prix d'exercice d’options en moyen contractuelle de prix d’options en moyen contractuelle
cours pondéré (EUR) résiduelle d’exercice!” cours pondéré (EUR) résiduelle
moyenne moyenne
pondérée pondérée
(années) (années)
10,47 - 10,85 1568 682 10,85 2,40 9,12-10,27 0 0,00 0,00
11,34 - 13,04 5259 558 12,88 4,40 10,28 - 10,73 1120 443 10,28 1,56
13,18 - 13,92 0 0,00 0,00 10,74 - 12,35 4703 477 12,16 4,19
16,45 - 17,05 902 594 17,05 1,00 12,36 - 16,29 0 0,00 0,00
17,21 -17,37 2 405 583 17,21 4,49 16,30 - 16,46 1655993 16,30 3,50
17,77 - 20,28 2118275 17,77 5,50 16,47 - 19,21 1756 602 16,83 4,50
22,19 2390 865 22,19 6,50 19,21 - 21,02 2 365 824 21,02 5,50
nY TOTAL 14 645 557 TOTAL 11602 339
%_g (1) Afin de protéger les détenteurs d’options sur actions contre les conséquences économiques défavorables découlant de I'émission d'actions pour versement de bonus, a la suite
= 8 de la décision de I'assemblée générale extraordinaire de Dexia du 12 mai 2011, le prix d’exercice des options sur actions a été réduit et leur nombre augmenté conformément
o C a un ratio d’ajustement déterminé selon la Corporate Action Policy d’Euronext NYSE Liffe.
Vg
Plan d’options sur actions Dexia Montants repris en charge sur I'exercice
Néant Néant

4.8. Actions

Nombre d’actions autorisées 87 045 757 87 045 757
Nombre d’'actions émises et libérées 87 045 757 87 045 757
Nombre d’actions émises et non libérées 0 (0]
Valeur nominale de I'action 5,75 5,75
En circulation au 1 janvier 87 045 757 87 045 757
Nombre d’actions émises (2) 0 730434 780
Nombre d’'actions annulées (2) 0 (730 434 780)
En circulation au 31 décembre 87 045 757 87 045 757
Droits, privileges et restrictions, dont restrictions sur la distribution de dividendes

et le remboursement du capital 0 0
Nombre d’actions d’autocontréle 0 0

Nombre d’actions réservées pour émission dans le cadre de stock-options et de contrats
de vente d’actions” NA NA

(1) Dans le cadre des plans de stock-options de Dexia Crédit Local, ce sont des actions Dexia qui sont accordées aux salariés.
(2) 730 434 780 actions nouvelles de numéraire d’un montant nominal de 5,75 euros chacune ont été émises puis annulées dans le cadre de I'augmentation puis la réduction de
capital décidée par I'assemblée générale extraordinaire de Dexia Crédit Local du 22 décembre 2011.
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4.9. Taux de change

Les principaux taux de change sont présentés dans le tableau ci-dessous.

2010 2011

Taux de cléture Taux moyen® Taux de cléture Taux moyen®
Dollar australien AUD 1,31178 1,43878 1,27080 1,34155
Dollar canadien CAD 1,33456 1,36752 1,32200 1,37982
Franc suisse CHF 1,24895 1,37004 1,21685 1,23176
Couronne tcheque CzZK 25,04247 25,24192 25,51184 24,56275
Couronne danoise DKK 7,45305 7,44773 7,43270 7,44947
Livre sterling GBP 0,85732 0,85702 0,83589 0,86983
Dollar de Hongkong HKD 10,41439 10,27180 10,08014 10,89544
Forint HUF 278,32403 276,21573 313,93782 280,29986
Shekel ILS 4,74575 4,92834 4,96447 5,00787
Yen JPY 108,76902 115,26745 100,13825 111,32128
Won KRW 1500,56501 1531,11733 1504,46079 1546,37826
Peso mexicain MXN 16,54782 16,70252 18,09860 17,42265
Couronne norvégienne NOK 7,80653 8,00476 7,75695 7,78118
Dollar néo-zélandais NzZD 1,72450 1,83432 1,67206 1,75106
Couronne suédoise SEK 8,97947 9,48840 8,89992 8,99483
Dollar de Singapour SGD 1,71742 1,79546 1,68279 1,75303
New Turkish Lira TRY 2,05510 1,98803 2,45305 2,35000
Dollar américain uUsD 1,33990 1,32212 1,29775 1,40012

(1) Cours observés sur Reuters a 16 h 45 le dernier jour ouvré de décembre.
(2) Moyenne des cours de cléture retenus par le groupe Dexia.
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5. Notes sur le compte de résultat

Suite a I'annonce de la restructuration du groupe, I'information comparative relative aux activités arrétées ou en cours de cession est présentée
distinctement, conformément a la norme IFRS5 (voir note 4.6 « Information sur les activités destinées a étre cédées »).

5.1. Intéréts et produits assimilés — Intéréts et charges assimilées
(postes | et Il du compte de résultat)

(en EUR millions) 2010 [ XED

INTERETS ET PRODUITS ASSIMILES 21409 21635

a) Revenus d'intéréts sur actifs non évalués a la juste valeur 7 348 6 958

Caisses, banques centrales, CCP 12 10

Préts et créances sur établissements de crédit 360 407

Préts et créances sur la clientéle 5163 4919

Préts et titres disponibles a la vente 1427 1199

Titres détenus jusqu'a leur échéance 43 35

Actifs dépréciés 106 25

Autres 237 363

b) Revenus d'intéréts sur actifs évalués a la juste valeur 14 061 14 677

Préts et titres détenus a des fins de transaction 78 59

Préts et titres désignés a la juste valeur 11 6

Dérivés de trading 7777 7 936

Dérivés de couverture 6 195 6676

INTERETS ET CHARGES ASSIMILEES (21 058) (21 649)

a) Intéréts payés sur passifs non évalués a la juste valeur (5 056) (5 262)

Dettes envers les établissements de crédit (1101) (1707)

Dettes envers la clientéle (208) (266)

" Dettes représentées par un titre (3198) (2901)

§ % Dettes subordonnées (83) (75)
g‘é Actions privilégiées et capital hybride 0 0
8 g Montants garantis par les Etats (450) (302)
= Autres (16) (11)

b) Intéréts payés sur passifs évalués a la juste valeur (16 002) (16 387)

Passifs détenus a des fins de transaction 0 0

Passifs désignés a la juste valeur (238) (124)

Dérivés de trading (7 609) (7 881)

Dérivés de couverture (8 155) (8 382)

MARGE D'INTERET 351 (14)
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5.2. Commissions (postes lll et IV du compte de résultat)

2010 2011
(en EUR millions) Produits Charges Net Produits Charges Net
Activité de crédit 63 (9) 54 52 (10) 42
Activité et courtage d’assurance 42 (1) 41 42 2) 40
Achat et vente de titres 0 3) 3) 0 2) 2)
Achat et vente de parts d'OPCVM 4 0 4 2 0 2
Gestion d'OPCVM 0 0 0 0 0 0
Administration d'OPCVM 0 0 0 0 0 0
Services de paiement 1 (13) (2) 1 3) (2
Commission a des intermédiaires non exclusifs 0 0 0 0 0 0
Ingénierie financiere 9 0 9 8 0 8
Services sur titres autres que la garde 1 (4) 3) 0 (4) (4)
Conservation 4 2) 2 5 (1) 4
Emissions et placements de titres 2 0 2 2 0 2
Commissions de services sur titrisation 0 0 0 0 0 0
Banque privée 0 0 0 0 0 0
Compensation et réglement-livraison 2 0 2 0 0 0
Intermédiation sur repo et reverse repo 1 (1) 0 3 (5) 2)
Autres 23 (13) 10 28 (13) 15
TOTAL 162 (46) 116 143 (40) 103

5.3. Gains ou pertes nets sur instruments financiers a la juste valeur par résultat
(poste V du compte de résultat)

(en EUR millions) 2010 2011

Résultat net de transaction 16 (4)

Résultat net de comptabilité de couverture 1 (60)

Résultat net d'instruments financiers désignés a la juste valeur (*) (35) 4) .

Variation du risque de crédit propre 23 51 § %

Résultat net sur opérations de change (64) 4 g‘é

TOTAL (59) (13) 8 %
(*) dont dérivés de transaction utilisés dans le cadre de I'option de juste valeur 82 37 v

Tous les intéréts recus et payés sur les actifs, passifs et dérivés sont enregistrés dans la marge d'intéréts, tel que requis par les normes IFRS.
Par conséquent, les gains ou pertes nets sur opérations de transaction et les gains ou pertes nets sur opérations de couverture incluent uniquement
la variation de clean value des dérivés, la réévaluation des actifs et passifs inscrits dans une relation de couverture ainsi que la réévaluation du

portefeuille de transaction.

Analyse du résultat net de la comptabilité de couverture

(en EUR millions) 2010

Couvertures de juste valeur 2 (1)
Changement de juste valeur de I'élément couvert attribuable au risque couvert 3414 5707
Changement de juste valeur des dérivés de couverture (3412) (5708)
Couvertures de flux de trésorerie 0 (57)
Changement de juste valeur des dérivés de couverture - inefficacité 0 0
Interruption de relations de couverture de flux de trésorerie (flux de trésorerie dont la forte

probabilité n'est plus assurée) 0 (57)
Couvertures d'investissements nets dans une activité a I'étranger 0 0
Changement de juste valeur des dérivés de couverture - inefficacité 0 0
Couverture de portefeuilles couverts en taux (1) 2)
Changement de juste valeur de I'élément couvert 573 1023
Changement de juste valeur des dérivés de couverture (574) (1025)
TOTAL 1 (60)
Montant recyclé en marge d'intérét en provenance de la réserve de juste valeur sur les instruments dérivés de couverture

de flux de trésorerie (lié aux instruments dérivés pour lesquels la relation de couverture a été interrompue) 6 7
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5.4. Gains ou pertes nets sur actifs financiers disponibles a la vente
(poste VI du compte de résultat)

(en EUR millons) 2010 TN

Dividendes des titres disponibles a la vente 8 6
Résultats de cession des préts et titres disponibles a la vente™ (540) (436)
Dépréciation des titres a revenu variable disponibles a la vente 3) 9)
Résultats de cession des titres détenus jusqu'a I'échéance 0 0
Résultats de cession des dettes représentées par un titre 44 9
TOTAL (491) (430)

(1) En 2011, le poste comprend principalement les pertes sur cessions d‘actifs décidées dans le cadre de la politique de réduction des expositions globales du groupe pour
EUR -405 millions (EUR -508 millions en 2010), ainsi qu’une perte de EUR -89 millions sur la cession de titres Lehman entiérement dépréciés (voir note 5.9 « Colt du risque »).

5.5. Produits des autres activités (poste VIl du compte de résultat)

(en EUR millions) 2010 2011

Imp6ts liés a I'exploitation 0 0
Loyers pergus 32 38
Autres revenus bancaires 0 0
Autres revenus 20 15
TOTAL 52 53

5.6. Charges des autres activités (poste VIl du compte de résultat)

(en EUR millions) 2010 2011

Impots liés a I'exploitation 0 0
Entretien et réparation des immeubles de placement ayant généré un revenu au cours de |'exercice 0 0
Autres frais bancaires 1) 0
Autres dépenses (47) (45)
TOTAL (48) (45)

n
N
e
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o

5.7. Charges générales d’exploitation (poste X du compte de résultat)

(en EUR millions) 2010

Frais de personnel (286) (234)
Frais généraux et administratifs 91) (63)
TOTAL (377) (297)

a. Frais de personnel

(en EUR millions) 2010 m
Rémunérations et salaires (207) (164)
Sécurité sociale et colts d'assurance (49) (39)
Avantages au personnel (15) (14)
CoUts de restructuration 1) 1
Autres (14) (18)
TOTAL (286) (234)
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2010 2011
(Equivalent temps Intégralement Proportionnellement Total Intégralement Proportionnellement
plein moyen) consolidé consolidé consolidé consolidé
Personnel de direction 52 4 56
Employés 3309 19 3328 2329 22 2351
Ouvriers et autres 11 0 11 14 0 14
TOTAL 3372 23 3395 2378 25 2403
La baisse des effectifs en 2011 est principalement liée a la déconsolidation de Dexia banka Slovensko.
2010
(Equivalent temps France Italie Espagne Autres Europe USA Autres non Total
plein moyen) Europe
Personnel
de direction 27 2 1 12 9 5 56
Employés 1794 208 48 1004 202 72 3328
Quvriers et autres 0 0 0 4 2 5 11
TOTAL 1821 210 49 1020 213 82 3395
2011
(Equivalent temps Espagne Autres Europe Autres non
plein moyen) Europe
Personnel
de direction 20 2 1 7 4 4 38
Employés 1757 199 51 144 160 40 2 351
Ouvriers et autres 0 0 0 5 4 5 14
TOTAL 1777 201 52 156 168 49 2403

b. Frais généraux et administratifs

(en EUR millions)

Charges d'occupation des locaux (6) (@)
Locations simples® (19) (12)
Honoraires (39) (28)
Marketing, publicité et relations publiques (12) (8)
Charges informatiques (28) (23)
Couts des logiciels et colts de recherche et développement (10) (10)
Entretien et réparations (7) (5)
Couts de restructuration 0 26
Assurances (sauf liées aux pensions) (3) (4)
Frais de timbres (3) ()
Autres taxes (7) (30)
Autres frais généraux et administratifs (43) (49)
Sous-total (177) (149)
Produit de refacturation de frais généraux a Dexia Municipal Agency 86 86
TOTAL 91) (63)
dont entretien et réparation des immeubles de placement n’ayant pas généré un revenu

au cours de |'exercice 0 0

(1) Ce montant n’inclut pas les charges de locations de matériel informatique qui se trouvent sur la ligne « charges informatiques ».
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5.8. Dotations aux amortissements et aux dépréciations des immobilisations
incorporelles et corporelles (poste XI du compte de résultat)

Amortissements
(en EUR millions)

Amortissements des terrains et immeubles, du mobilier de bureau et des autres équipements 9) (8)
Amortissements du matériel informatique 0 0
Amortissements des autres immobilisations corporelles (10) (6)
Amortissements des immobilisations incorporelles (30) (22)
TOTAL (49) (36)

Dépréciations
(en EUR millions)

0

Dépréciations des terrains et immeubles, du mobilier de bureau et des autres équipements 0

Dépréciation des autres immobilisations corporelles 0 (2)
Dépréciation des immobilisations incorporelles 0 (4)
TOTAL 0 (6)
TOTAL AMORTISSEMENTS ET DEPRECIATIONS (49) (42)

5.9. Colt du risque (poste Xlll du compte de résultat)

2010 2011
Dépréciation Dépréciation Total Dépréciation Dépréciation
collective spécifique collective spécifique
(en EUR millions) et pertes et pertes
Crédits (préts, engagements et titres
détenus jusqu'a leur échéance) 150 (598) (448) (45) (384) (429)
Titres a revenu fixe disponibles a la vente 10 10 (533) (533)
TOTAL 150 (588) (438) (45) (917) (962)

Le coGt du risque comprend en 2011 :

e un complément de dépréciation de EUR -91 millions sur le
portefeuille Financial products, doté sur le 1° trimestre 2011, préa-
lablement a la déconsolidation de Dexia FP Holdings Inc. ;

e une dépréciation de EUR -2 825 millions sur les créances sou-
veraines grecques, partiellement compensée par un produit de
EUR 1 934 millions, constaté suite a I'engagement donné par Dexia
de couvrir les pertes potentielles attachées aux portefeuilles de

Détail des dépréciations collectives et spécifiques

titres grecs portés par les filiales de refinancement Dexia Municipal
Agency et Dexia Kommunalbank Deutschland AG ;

e un produit de EUR 89 millions suite a la cession de titres Lehman
entierement dépréciés (voir note 5.4 « Gains ou pertes nets sur
actifs disponibles a la vente ») ;

* une reprise de provision de EUR 21 millions sur le risque Lehman ;

 une charge de EUR - 90 millions sur les activités bancaires du groupe.

Dépréciation collective 2010 2011

(en EUR millions) Dotations Reprises Total Dotations Reprises Total
Préts, titres détenus jusqu'a leur échéance (163) 313 150 (219) 174 (45)
Engagements hors bilan 0 0 0 0 0 0
TOTAL (163) 313 150 (219) 174 (45)
Dépréciation spécifique 2010 Total
(en EUR millions) Dotations Reprises Pertes Recouvrements

Préts et créances sur établissements de crédit 0 0 0 0 0
Préts et créances sur la clientele (908) 363 (61) 8 (598)
Titres détenus jusqu'a leur échéance 0 0 0 0 0
Comptes de régularisation et actifs divers 0 0 0 0 0
Engagements hors bilan 0 0 0 0 0
Total crédits (908) 363 (61) 8 (598)
Titres a revenu fixe (10) 20 0 0 10
TOTAL (918) 383 61) 8 (588)
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Dépréciation spécifique 2011 Total
(en EUR millions) Dotations Reprises Pertes Recouvrements

Préts et créances sur établissements de crédit 0 0 0 0 0
Préts et créances sur la clientéle (313) 81 (52) 2 (282)
Titres détenus jusqu'a leur échéance (149) 0 0 0 (149)
Comptes de régularisation et actifs divers 0 50 0 0 50
Engagements hors bilan 4) 1 0 0 3)
Total crédits (466) 132 (52) 2 (384)
Titres a revenu fixe (2 565) 98 0 1934 (533)
TOTAL (3031) 230 (52) 1936 (917)

5.10. Quote-part du résultat net des entreprises mises en équivalence
(poste XV du compte de résultat)

Néant.

5.11. Gains ou pertes nets sur autres actifs (poste XVI du compte de résultat)

(en EUR millong 2010

Gains ou pertes nets sur cessions d'immeubles 0 0
Gains ou pertes nets sur cessions d'autres immobilisations 1 (230)
Gains ou pertes nets sur cessions de titres consolidés™ 30 321
TOTAL 31 91

(1) Ce poste comprend notamment en 2011 :

— un produit de EUR 327 millions lié a la déconsolidation des sociétés Dexia Holdings Inc. et Dexia FP Holdings Inc.,

— une perte de EUR -231 millions qui correspond a la réserve de variation de juste de valeur de titres disponibles a la vente reclassés en « Préts et créances » en octobre 2008,
qui faisaient I'objet d’une intention de vente sur le 2°¢ trimestre 2011.

(%]

5.12. Variation de valeur des écarts d'acquisition (poste XVII du compte de résultat) gﬁ

£ 3

(en EUR millions) 2010 S8
Dépréciation des écarts d'acquisition 0 (141)
TOTAL 0 (141)

En 2011, les écarts d'acquisition sur Dexia Crediop et Dexia Israel Bank Ltd. ont été entiérement dépréciés pour respectivement EUR 129 millions
et EUR 12 millions.

5.13. Impdts sur les bénéfices (poste XIX du compte de résultat)

Détail de la charge d'impot 2010 2011
(en EUR millions)

Impbts courants de I'exercice!” 4 115
Impots différés 48 (133)
Impo&ts courants sur les résultats des exercices antérieurs (4) 0
Impots différés sur exercices antérieurs (7) 0
Provisions pour litiges fiscaux 32 3)
TOTAL 73 (21)

(1) Les impdts courants sont positifs en 2011 notamment parce que Dexia Crédit Local bénéficie d’une créance de report en arriére au titre de I'exercice 2008 (EUR 173 millions).

Charge d'impot effective 2011 Le taux appliqué sur les contributions des filiales étrangéres est celui
Le taux de I'impdt sur les sociétés est en France de 36,10 %, compte appliqué localement en fonction de chaque législation nationale.
tenu de la contribution additionnelle votée fin 2011.

Dans la mesure ou cette contribution additionnelle ne s'applique Le taux d'impdt moyen constaté en 2011 est de 1,37 %.

qu’aux résultats des années 2011 et 2012, et du fait que I’horizon
de récupération des impots différés se situe au-dela de 2012, le taux
d'impot différé pour les sociétés de droit francais du groupe Dexia
Crédit Local reste fixé a 34,43 %.
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L'écart avec le taux francais s'analyse de la maniere suivante :

(en EUR millions) 2010 [EZ XD

Résultat avant impot (912) (1697)
Résultat net des entreprises mises en équivalence 0 0
Dépréciation des écarts d'acquisition 0 (141)
Base imposable (912) (1 556)
Taux d'impdt en vigueur a la cloture 34,43 % 34,43 %
Impot théorique au taux normal (314) (536)
Différentiel d'impot lié aux écarts entre taux étrangers et taux de droit commun francais (5) 14
Complément d'imp6t lié aux dépenses non déductibles 53 40
Economie d'impét sur produits non imposables (94) 71)
Différentiel d'imp6t sur éléments fiscalisés au taux réduit (103) (129)
Autres compléments ou économies d'imp6t (379) 131
Dépréciation des imp6ts différés actifs” 801 569
Report variable 0 0
Provisions pour litiges fiscaux (32) 3
Impo6t comptabilisé (73) 21
TAUX D'IMPOT CONSTATE -8,00 % 1,37 %

(1) En 2010 et 2011, les impdts différés actifs de plusieurs entités ont été provisionnés consécutivement a la politique de réduction de leur activité.

Intégration fiscale * CBX. 1A 2
L'établissement stable de Dexia SA en France est la téte du groupe
fiscal, réunissant les sociétés suivantes : » Dexia Crédit Local Investissements
» Dexia Crédit Local o Dexia Crédit Local Projets
* Floral * Dexiaralil
o CLF Immobilier * Dexia CLF Banque
08 o . .
52 o CLF Marne la Vallée Participation * Dexia DS Formation
£3 )
8 g » Dexia Editions * Dexia DS Services
()
* Dexia Municipal Agency  Publiservices
* Dexia CLF Développement Les économies réalisées par le groupe d'intégration fiscale, liées aux
déficits, sont enregistrées chez Dexia SA établissement stable (hors
* Genebus Lease périmetre Dexia Crédit Local).
 Dexia CLF Organisation Un avenant a la convention fiscale entre Dexia SA établissement stable
et Dexia Crédit Local, signé en 2011, permet désormais que les éco-
* Dexia CLF Avenir nomies d'imp6ts qui proviennent de Dexia Crédit Local et ses filiales

soient réattribuées a Dexia Crédit Local.
° Dexia Habitat
En application de cet avenant, Dexia Crédit Local a enregistré un
* CBX Gest produit d'imp6t de EUR 173 millions, correspondant a la créance de
carry back dont le groupe fiscal est titulaire vis-a-vis du Trésor.
* Dexint Développement

 Dexia Flobail
5.14. Résultat par action
» Dexia Bail
a. Résultat par action de base
» Dexia Sofaxis Le résultat de base par action est obtenu en divisant le résultat net
part du groupe par le nombre moyen pondéré d'actions ordinaires en
* Guide Pratique de la Décentralisation circulation au cours de I'exercice, déduction faite du nombre moyen
d’actions ordinaires achetées par la société et détenues comme
° CBX. IA1 actions d'autocontréle.
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2010 2011

Résultat net part du groupe (en EUR millions) (696) (2701)
Nombre moyen pondéré d’actions ordinaires (en millions) 87 87
Résultat de base par action (exprimé en EUR par action) (7,99) (31,03)
dont relatif aux activités poursuivies (9,28) (19,49)
dont relatif aux activités arrétées ou en cours de cession 1,29 (11,54)

b. Résultat par action dilué

Le résultat par action apres dilution est calculé en ajustant le nombre
moyen d'actions ordinaires en circulation en supposant la conversion
en actions ordinaires potentiellement dilutives des options attribuées
aux salariés.

Pour les options sur actions, le calcul du nombre d’actions qui auraient
pu étre acquises a la juste valeur (déterminée comme la moyenne du
cours de I'action sur I'exercice) est effectué sur la base de la valeur
monétaire des droits de souscription attachés aux options en circulation.

Le nombre d'actions calculé ci-dessus est comparé au nombre d’ac-
tions qui auraient été émises dans I'hypothése de I'exercice des
options.

Aucun ajustement n'a été apporté au résultat net part du groupe
dans la mesure ou il n'existe aucun instrument financier convertible
en actions Dexia Crédit Local.

2010 2011

Résultat net part du groupe (en EUR millions) (696) (2701)
Nombre moyen pondéré d'actions ordinaires (millions) 87 87
Ajustement pour options sur actions (millions) 0 0
Nombre moyen pondéré d'actions ordinaires utilisé pour le calcul du résultat par action aprés dilution (millions) 87 87
Résultat par action aprés dilution (en EUR) (7,99) (31,03)

dont relatif aux activités poursuivies (9,28) (19,49)

dont relatif aux activités arrétées ou en cours de cession 1,29 (11,54)

6. Notes sur le hors bilan

6.1. Opérations en délai d'usance

(en EUR millions)

Actifs a livrer

2011
2010 Activités Activités destinées
poursuivies a étre cédées
2379 4731 0

Passifs a recevoir

3503 2772 0

6.2. Garanties

2011

2010 Activités Activités destinées
(en EUR millions) poursuivies a étre cédées
Garanties données a des établissements de crédit 693 456 0
Garanties données a la clientéle 6 295 8694 0
Garanties reques d'établissements de crédit 1676 9177 21
Garanties recues de la clientéle 16 781 11856 4786
Garanties accordées par les Etats 48 561 44 942 0
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6.3. Engagements de prét

2011
2010 Activités Activités destinées
(en EUR millions) poursuivies a étre cédées
Donnés a des établissements de crédit 247 206 0
Donnés a la clientéle 30 168 18 397 660
Recus d’établissements de crédit 3858 3458 149
Recus de la clientéle 0 0 0

6.4. Autres engagements

2011
2010 Activités Activités destinées
(en EUR millions) poursuivies a étre cédées
Activité bancaire — Engagements donnés 67 169 68 003 3037
Activité bancaire - Engagements recus 38 657 36 215 238

7. Notes sur |'exposition aux risques au 31 décembre 2011

7.0. Expositions aux risques
et stratégies de couverture

FACTEURS DE RISQUES ET GESTION

1. GOUVERNANCE

La mission de la direction des risques est de définir le niveau de risque
acceptable pour Dexia Crédit Local et ses filiales et succursales, de
mettre en place des mesures de risque indépendantes et intégrées
pour les différents types de risques, d’en assurer le suivi et la gestion,
ainsi que d'identifier et d'alerter de facon proactive sur les risques
potentiels.

L'organisation générale de la filiere Risques du groupe Dexia, mise en
place en 2010, est alignée sur celle du groupe et regroupe différentes
lignes de métier : le risque de crédit sur I'activité Public and Wholesale
Banking, le risque de crédit sur les activités de Banque de détail et
commerciale, le risque financier sur les activités de marché et le risque
opérationnel. La direction des risques de Dexia Crédit Local exerce ses
responsabilités soit directement via les équipes risques de Dexia Crédit
Local soit en s'appuyant sur des centres de compétence spécialisés
situés dans le groupe Dexia, sur la base de Service Level Agreements
(SLA) conclus en 2010.

La profonde restructuration du groupe, initiée a I'automne 2011 qui
se caractérise notamment par la cession de Dexia Banque Belgique et
le transfert d’une large partie des équipes de Dexia SA Bruxelles vers
Dexia Banque Belgique entraine nécessairement une réorganisation de
la filiere Risques. En effet, la majorité des activités actuellement réali-
sées par les équipes de Dexia SA Bruxelles et par les quelques centres
d’expertise situés chez Dexia Banque Belgique, devra étre recréée afin
de gérer I'ensemble des risques de la banque. Dans l'attente de la
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mise en place de cette nouvelle organisation, les équipes actuelles
assurent une continuité des services conformément aux Services Level
Agreements actuellement en place.

L'organisation et la gouvernance présentées ci-dessous correspondent
a la structure en place au 31 décembre 2011 ; cette structure sera
amenée a évoluer dans un avenir proche en ligne avec les change-
ments susmentionnés.

Les principales responsabilités opérationnelles de la direction des
risques sont les suivantes :

e élaborer la politique générale en matiere de risque, conjointement
avec le groupe, sous I'égide du comité de direction,

* mettre en place et gérer la fonction de surveillance des risques et
les processus de décision,

o déterminer les limites de crédit et les délégations pour les différents
décisionnaires.

1.1. Risque de crédit

Définition

Le risque de crédit représente la perte potentielle (diminution de la
valeur de I'actif ou défaut de paiement) que Dexia peut subir du fait
de la détérioration de la solvabilité d'une contrepartie.

Organisation

La direction des risques de Dexia Crédit Local supervise le risque de
crédit, sous I'égide du comité de direction et de comités spécialisés.
Elle est en charge, conjointement avec le groupe, de la définition de
la politique de risque de crédit, qui comprend le processus de déci-
sion d'octroi des crédits, la supervision des processus de notation des
contreparties, I'analyse des dossiers de crédit ainsi que le suivi des
expositions.



Elle définit les regles de délégation de Dexia Crédit Local et des filiales
et succursales et les fait approuver par la direction des risques groupe.

Depuis 2010, afin de renforcer son efficacité et de valoriser au mieux
les compétences du groupe, la filiére Risques a évolué vers une orga-
nisation par centres d'expertise spécialisés tels que les financements
de projets, le financement des collectivités locales ou le financement
des entreprises, en lien avec les différents métiers du groupe Dexia
(Banque de détail et commerciale, Public and Wholesale Banking et
activités de marché). Des comités de risques spécialisés par centre
d’expertise ont été mis en place, une coordination étant assurée par
des équipes et des comités transversaux.

Des cellules centrales d'analyse (CCA) spécialisées par type de contre-
partie (financements de projets, corporate, banques, asset backed
securities, secteur public international et pays) sont situées au niveau
du groupe de maniére a mutualiser les compétences et a fournir a
toutes les entités du groupe, et donc a Dexia Crédit Local, les analyses
dont elles ont besoin. Les décisions liées a ces contreparties (engage-
ment, provisionnement) restent du ressort des différentes entités et de
Dexia Crédit Local en particulier.

L'analyse des dossiers ne relevant pas des CCA est effectuée directe-
ment par Dexia Crédit Local, ses filiales et ses succursales.

Comités transversaux
Trois comités transversaux interviennent dans la gestion des risques :

* Le comité de politique des risques (Risk Policy Committee) définit les
regles d'attribution d’octroi de crédit, pour les différents secteurs et
types de contreparties.

* Le comité exécutif des risques, réuni sur une base hebdomadaire,
décide de la stratégie en matiere de gestion des risques et de I'or-
ganisation de la filiere.

* Le Management Credit Committee, qui siége chaque semaine, est
en charge des décisions d’engagement.

Comités spécialisés par centre d’expertise

Afin de fluidifier le processus de décision, le Management Credit Com-
mittee délégue son pouvoir de décision au comité de crédit de Dexia
Crédit Local pour les transactions relevant du métier Public and Whole-
sale Banking (ce comité est présidé par le directeur des risques de Dexia
Crédit Local ou par son adjointe) et au Financial Markets Credit Com-
mittee organisé au niveau du groupe pour les contreparties bancaires et
assurances et pour les asset backed securities. Le directeur des risques
de Dexia Crédit Local ou son représentant participe systématiquement
a ce dernier comité, approuve les décisions prises pour les transactions
de Dexia Crédit Local et dispose également d'un droit de veto.

Cette délégation est régie par des regles spécifiques, par type de
contrepartie, sur la base de leur niveau de notation et du montant de
I'exposition du groupe. Le Management Credit Committee reste I'or-
gane de décision en dernier ressort pour les dossiers de crédit les plus
importants ou présentant un niveau de risque considéré comme sen-
sible. Pour chaque dossier présenté en comité de crédit, une analyse
indépendante est réalisée, présentant les principaux indicateurs de
risque, ainsi qu’une analyse qualitative de I'opération.

Dexia Crédit Local délegue également des décisions concernant des
contreparties de type public a certaines filiales ou succursales.

Parallelement au suivi du processus d’octroi des lignes de crédit, plu-
sieurs comités sont en charge de la supervision de risques spécifiques.
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Ces comités sont organisés par centre d'expertise et par entité et se
réunissent sur une base trimestrielle. Il s'agit notamment :

* Des comités watchlist qui supervisent les actifs considérés comme
« sensibles » et mis sous surveillance : le comité watchlist Dexia Crédit
Local suit les actifs sensibles Public and Wholesale Banking dont I'ex-
position est inférieure a un certain seuil tandis que le comité watchlist
Public and Wholesale Banking suit les actifs sensibles situés au-dela
de ce seuil. Le directeur des risques de Dexia Crédit Local est membre
du comité watchlist Public and Wholesale Banking et approuve les
décisions prises pour les contreparties Dexia Crédit Local ;

Des comités de défaut qui qualifient et suivent les contreparties en
défaut conformément au cadre réglementaire Béle Il, en appliquant
les régles qui prévalent chez Dexia : le comité de défaut Dexia Crédit
Local suit les défauts dont I'exposition est inférieure a un certain
seuil, fonction du type de contrepartie, tandis que le comité de
défaut Public and Wholesale Banking suit les défauts situés au-dela
de ce seuil. Le directeur des risques de Dexia Crédit Local est membre
du comité de défaut Public and Wholesale Banking et approuve les
décisions prises pour les contreparties Dexia Crédit Local ;

» Des comités des provisions, qu'ils soient situés au niveau du groupe
ou de celui des entités de téte, qui arrétent le montant des provi-
sions affectées et surveillent le coOt du risque.

* Des comités de notations, organisés au niveau du groupe, qui s'as-
surent de I'application correcte des systémes de notation interne et
veillent a I'adéquation des processus de notation par rapport aux
principes établis ainsi qu’a I’homogénéité de ces processus au sein
des différentes entités. La direction des risques de Dexia Crédit Local
assiste systématiquement a ces comités de rating.

1.2. Risque de marché

Définition

Le risque de marché représente I'exposition du groupe aux variations
des parameétres de marché, tels que les taux d'intérét, ou les taux de
change.

Le risque de taux d'intérét se compose d'un risque de taux d'intérét
général résultant de I'évolution du marché, et d'un risque de taux
d'intérét spécifique (spread) lié a I'émetteur. Ce dernier découle des
variations de spread d’une signature spécifique au sein d'une classe
de notation. Quant au risque de change, il représente la baisse poten-
tielle de valeur due a la fluctuation du taux de change des devises
contre I'euro.

Organisation

La direction des risques de marchés financiers (Financial Market Risk
Management — FMRM) supervise le risque de marché sous I'égide du
comité de direction et de comités de risque spécialisés. FMRM est une
filiere intégrée au sein de la filiere Risques. Forte de son approche
globale de la gestion des risques, elle est chargée d‘identifier, d’ana-
lyser, de surveiller et de rapporter les risques et les résultats (y compris
la valorisation des actifs) liés aux activités de marché.

Les politiques, les directives et les procédures documentant et enca-
drant chacune des activités de marché sont définies au sein de
Dexia SA et s'appliquent a I'ensemble des entités du groupe Dexia.
Les équipes centrales rassemblées au sein de centres d'expertise ou
d’équipes transversales ont pour mission de définir les méthodes de
calcul du compte de résultat et de mesure des risques, ainsi que de
garantir la mesure, le reporting et le suivi consolidés des risques et
des résultats de chacune des activités dont elles ont la responsabilité.
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Implantées au niveau des entités opérationnelles, les équipes FMRM
locales sont chargées du suivi de l'activité journaliére, c'est-a-dire,
entre autres, de la mise en ceuvre des politiques et directives défi-
nies au niveau groupe, mais également de I'évaluation et du suivi
des risques au niveau local (calcul des indicateurs de risque, controle
des limites et des triggers, encadrement des nouvelles activités/nou-
veaux produits, etc.), ainsi que du reporting, du rapprochement avec
le controle de gestion, la comptabilité et les systémes d'information
locaux. Chaque entité opérationnelle est également responsable du
suivi et du reporting aux comités de direction locaux ainsi qu’aux
organes de contréle et de réglementation locaux.

Comités

Le comité des risques de marché et des guidelines (Market Risk and
Guidelines Committee — MRGC) se réunit tous les mois et traite des
thématiques suivantes : analyse des rapports relatifs aux risques et
triggers des résultats' et décisions y afférentes, définition et révision
des limites, proposition d'approbation de nouveaux produits, discus-
sion des directives, gouvernance et normes en matiere de risques,
concepts de risque et méthodes de mesure des risques. La qualité des
processus de valorisation fait I'objet d’'un MRGC dédié qui se réunit
trimestriellement et analyse aussi les disputes sur les montants de cash
collatéral versés notamment.

Des MRGC ad hoc peuvent étre organisés sur des problématiques
spécifiques lorsque cela s'avére nécessaire pour des raisons liées a
I'activité ou a la gestion des risques.

En marge du MRGC mensuel, un MRGC spécifique se réunit chaque
trimestre pour examiner les rapports relatifs a I'activité et a la gestion
des risques liés aux activités de marché.

Le comité des risques de marché de Dexia (Dexia Market Risk Com-
mittee — DMRC) se réunit toutes les deux semaines et fait office de
comité de surveillance du MRGC.

Le comité de politique des risques (Risk Policy Committee) et le comité
exécutif de la direction des risques valident tous les changements
importants a apporter au profil de risque ou a la gouvernance du
risque.

1.3. Gestion du bilan

Définition

La gestion de bilan ou Balance Sheet Management (BSM) couvre I'en-
semble des risques structurels du banking book, a savoir, le risque de
taux, de change, de prix sur actions et le risque de liquidité.

Les définitions du risque de taux d'intérét structurel et spécifique,
du risque de change et du risque lié aux actions sont détaillées au
chapitre relatif au risque de marché.

Le risque de liquidité mesure la capacité de la banque a faire face
a ses besoins de trésorerie actuels et futurs, a la fois escomptés et
inattendus.

Organisation

Au sein de la filiere Finances de Dexia Crédit Local Paris, la direction
BSM a pour mission de gérer les risques liés a la structure de bilan
de Dexia Crédit Local au niveau local, social et consolidé, c’est-a-dire
les risques de taux, de change et de liquidité a I'exception des risques
liés aux marchés financiers. Au sein de la direction des risques de

Dexia SA, le réle de BSM Risque est de définir le cadre de risque dans
lequel la gestion peut étre menée par BSM Finance (facteurs de risque,
limites, univers d'investissement, guidelines), de valider les modéles
utilisés dans la gestion effective de ce risque, de suivre les expositions
et de vérifier leur conformité par rapport aux standards du groupe,
de définir les stress a appliquer aux différents facteurs de risque, de
challenger la gestion du risque effectuée par la filiere Finances et de
s'assurer de la conformité du cadre avec les réglementations externes
en vigueur dans |'ensemble du groupe.

Comités
Le suivi des risques liés a BSM est organisé autour de trois comités.

Le comité ALM Dexia (ALCO groupe ou Group Assets and Liabilities
Committee) se réunit sur base mensuelle. Il décide du cadre de risque
global, fixe les limites, garantit la cohérence de la stratégie, décide
globalement du niveau des expositions en cohérence avec |'appétit
au risque défini par le comité de direction de Dexia SA et valide les
mécanismes de prix de cession interne au sein du groupe Dexia. |l
délégue sa mise en ceuvre opérationnelle a I’ALCO de Dexia Crédit
Local et aux ALCOs des entités internationales. Dexia Crédit Local
est représenté a I’ALCO groupe par son directeur général ou par son
directeur des risques.

Le comité du funding et de la liquidité (funding and Liquidity Com-
mittee, FLC), par délégation de I’ALCO groupe, centralise et coordonne
le processus décisionnel concernant les questions liées a la liquidité.
Le FLC est chargé de surveiller la position de liquidité du groupe, son
évolution et sa couverture par des ressources a court, moyen et a long
terme. Il suit la réalisation des objectifs de liquidité fixés par le comité
de direction du groupe et élabore les stratégies de financement, de
désinvestissement et de structuration qui vont permettre au groupe de
surmonter les stress réglementaires et internes. Le FLC qui se réunit sur
une base bimensuelle, met tout en ceuvre pour améliorer le profil de
liquidité du groupe. BSM Finance groupe, agissant en tant que centre
de compétence pour la liquidité, remonte les éléments d'information
en provenance de chaque entité, intégre notamment les particularités
propres aux entités de Dexia Crédit Local et centralise cette informa-
tion en vue de permettre I'optimisation la plus adéquate des conditions
de refinancement ainsi que la mobilisation des réserves.

Le comité ALM Dexia Crédit Local (ALCO Dexia Crédit Local) se réunit
mensuellement. L'ALCO groupe délegue a I’ALCO Dexia Crédit Local
le suivi et la gestion opérationnelle des risques de bilan (taux, change,
liquidité...) au niveau de Dexia Crédit Local consolidé. A ce ftitre,
I’ALCO Dexia Crédit Local, qui se compose du directeur des risques,
du directeur financier, du directeur des marchés financiers, assure :

 la gestion des risques bilanciels des entités Dexia Crédit Local de
niveau 1 (Dexia Crédit Local Paris, Dexia Crédit Local Dublin, Dexia
Municipal Agency, filiales francaises) ;

e le suivi de la gestion des risques bilanciels des entités Dexia Crédit
Local de niveau 2 (Dexia Crédit Local New York, FSA Global Funding
Ltd., Dexia Kommunalbank Deutschland, Dexia Kommunalkredit
Bank, Dexia Israel Bank, Dexia Crediop, Dexia Sabadell) ;

¢ la coordination entre I’ALCO groupe et les comités de gestion ALM
locaux : mise en ceuvre des décisions, remontée des informations. ..

Les décisions de I’ALCO Dexia Crédit Local sont mises en ceuvre au
niveau local a I'occasion de comités ALM pour les entités disposant

(1) Les triggers relatifs aux résultats avertissent d’une détérioration des résultats et sont exprimés en pourcentage des limites de VaR, a savoir généralement 50 %, 75 % et 100 %

pour les déclencheurs 1, 2 et 3 et cessent 'activité a 300 % de la VaR.
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d’une équipe BSM ou de comités finance pour les autres. Dans le cas
de Dexia Crédit Local Paris, les comités taux et liquidité se réunissent
deux fois par mois. Ces comités sont composés du directeur financier
de Dexia Crédit Local ou de son représentant, ainsi que de repré-
sentants de la direction des risques et de la direction des marchés
financiers. Ce comité a pour vocation principale d'effectuer un suivi
régulier des risques bilanciels de Dexia Crédit Local social et consolidé
et de prendre les mesures adaptées afin de respecter les limites de
risque définies par I’ALCO groupe.

1.4. Risque opérationnel

Définition

Le risque opérationnel représente le risque d’'impact financier ou non
financier découlant d'une inadéquation ou d’'une défaillance des pro-
cessus internes, du personnel ou des systémes, ou encore de facteurs
exogenes. Cette définition comprend les risques informatiques, juri-
diques et de conformité, mais exclut le risque stratégique.

La définition du risque opérationnel donnée par Dexia s'inspire, de
maniére non limitative, de celle donnée par le comité de Bale, qui
met I'accent sur les pertes (impacts financiers négatifs). La politique
de Dexia requiert, en plus, la collecte de données concernant les évé-
nements ayant engendré des gains financiers.

Organisation
Le cadre de gestion du risque opérationnel au sein de Dexia repose sur
une gouvernance, des responsabilités et des roles clairement définis.

Le comité de direction examine régulierement I'évolution du profil de
risque des différentes activités du groupe et prend les décisions qui
s'imposent.

Le comité de politique des risques (RPC), composé des membres du comité
de direction, approuve la politique pour I'ensemble du groupe Dexia.

Le comité d'acceptation des risques opérationnels, réuni sur une base
trimestrielle, examine les principaux risques identifiés, décide de leur
caractére acceptable ou non, et des actions correctrices a mettre éven-
tuellement en ceuvre. |l valide également les propositions de mesure de
prévention ou d'amélioration en relation avec les différents éléments
du dispositif (controle permanent, sécurité de I'information, programme
d'assurances...). Il est présidé par le directeur des risques groupe.

Le comité de gestion des risques opérationnels, réuni sur une base
mensuelle et présidé par le directeur des risques opérationnels groupe,
élabore un dispositif de gestion des risques opérationnels cohérent
pour I'ensemble du groupe, incluant aussi la continuité de I'activité, la
gestion de crise, la sécurité de I'information et la politique d'assurance.

Le management intermédiaire reste le principal garant de la gestion
des risques opérationnels. Dans chaque domaine d'activité, il désigne
un correspondant pour les risques opérationnels dont le role est de
coordonner la collecte de données et d'évaluer des risques, avec
|'appui de la fonction de gestion des risques opérationnels locaux.

2. SUIVI DU RISQUE
2.1. Risques de crédit
Politique de Dexia Crédit Local
en matiére de risque de crédit

Afin de gérer le risque de crédit, la direction des risques a mis en place
un cadre général de politiques et de procédures en cohérence avec
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I'appétit au risque de la banque. Ce cadre guide la gestion du risque
de crédit dans ses fonctions d'analyse, de décision et de surveillance
des risques.

Des délégations sont accordées aux différents comités dans les limites
mises en place par la direction de la banque.

Dans le cadre de sa fonction de surveillance du risque de crédit, la
direction des risques controle I'évolution du risque de crédit de ses
portefeuilles en réalisant régulierement des analyses de dossiers de
crédit et en revoyant les notations. Elle définit et met en place égale-
ment la politique en matiere de provision. Elle qualifie les dossiers en
défaut et décide des provisions spécifiques.

Mesure du risque

La mesure du risque de crédit repose principalement sur des systéemes
de notation interne développés par la direction des risques dans le
cadre de Bale Il. Chaque contrepartie se voit attribuer une notation
interne par les analystes en charge du risque crédit qui s'appuient sur
des outils de notation dédiés. Cette notation interne correspond a une
évaluation du niveau de risque de défaut de la contrepartie, exprimée
au travers d'une échelle de notation interne, et constitue un élément
clé dans le processus d'octroi de crédit. Les notations sont revues a
minima sur une base annuelle, ce qui permet d'identifier de maniere
proactive les contreparties nécessitant un suivi régulier par le comité
watchlist.

Afin de limiter la concentration des risques, des limites de risques de
crédit sont définies pour chaque contrepartie, fixant I'exposition maxi-
male jugée acceptable pour une contrepartie donnée. Des limites par
secteur économique et par produit peuvent également étre imposées
par la direction des risques. Cette derniére réalise un suivi proactif des
limites, qu'elle peut réduire a tout moment, en fonction de I'évolution
des risques associés.

Fondamentaux du risque de crédit
de Dexia Crédit Local en 2011

Environnement macroéconomique

Le Fonds monétaire international (FMI) fait état d’un ralentissement
de la croissance économique mondiale depuis le deuxieme trimestre
2011, sous l'effet de différents facteurs : catastrophe naturelle au
Japon, hausse des prix pétroliers, incertitude sur les finances publiques
au sein de la zone euro. En conséquence, la croissance de I'activité
mondiale s'établirait a 4 % en 2011.

En 2012, la persistance des freins observés en 2011 mais aussi la
possible survenue de chocs supplémentaires pourraient fragiliser la
croissance. Susceptible de réajustements significatifs, la prévision de
croissance du FMI est néanmoins fixée a 3,25 %.

La croissance de la zone euro a brutalement ralenti au deuxiéme tri-
mestre 2011, portant a 1,6 % |'estimation de croissance du FMI pour
2011 et ses prévisions pour 2012 a -0,5 %.

En 2011, au sein de la zone euro I'inquiétude des marchés s'est portée
en priorité sur les pays dits périphériques, a savoir, le Portugal, I'ltalie,
I'lrlande, la Grece et I'Espagne.

La situation de la Gréce apparait la plus préoccupante, le pays ayant
connu en 2011 une quatrieme année consécutive de récession et affi-
chant un taux d’endettement proche de 160 % du PIB.

Le premier plan de sauvetage de EUR 110 milliards mis en place
en mai 2010 s'est avéré insuffisant pour permettre le retour a un
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équilibre budgétaire. Les difficultés de mise en ceuvre des réformes
imposées par la « Troika » (Fonds monétaire international, Commis-
sion européenne et Banque centrale européenne) dans un contexte
social tendu et le déficit chronique des recettes de I'Etat sur ses
dépenses, d notamment aux faiblesses structurelles de la collecte
de I'impét, rendent difficiles I'assainissement budgétaire, malgré la
mise en place d'un gouvernement d'union nationale sous I'égide du
Premier ministre Lucas Papademos en octobre 2011.

Cette situation a conduit a la mise en place d'un deuxieme plan
d’aide d'un montant de EUR 130 milliards, dont EUR 40 milliards sont
destinés a recapitaliser les banques. Le déblocage de cette aide est
conditionné a la conclusion d'un accord d’'échange avec les créan-
ciers privés, représenté par I'Institut de la Finance International (lIF),
impliquant une large décote sur les titres souverains grecs détenus
par ces derniers. Ce plan, auquel Dexia a souscrit pour I'ensemble des
titres qu’elle détenait alors, a été mis en oeuvre avec succés durant la
premiére quinzaine du mois de mars.

Aux Etats-Unis, la croissance a enregistré un ralentissement plus fort
que prévu en 2011. Au-dela de la forte hausse des cours pétroliers,
la confiance des ménages et des chefs d’entreprise s'est dégradée,
le chdbmage demeure a des niveaux élevés, et les marchés financiers
restent trés volatils. La croissance du PIB atteindrait 1,5 % en 2011,
mais pourrait se redresser légérement en 2012 (+1,8 % selon le FMI).

A noter également que les activités avec les pays de la région Moyen-
Orient et Afrique du Nord ont été gelées provisoirement compte tenu
des incertitudes nées des bouleversements dans ces régions.

Engagements sur le secteur local

Dans le contexte de crise de la dette des Etats, il est important de
ne pas extrapoler le risque de défaut d'un souverain a celui de ses
collectivités locales.

Néanmoins, les données financieres disponibles pour les collectivités
locales montrent une altération des performances dans la plupart des
pays européens et aux Etats-Unis, conséquence d'un contexte éco-
nomique tendu conduisant a une baisse des recettes fiscales ; les
capacités d'épargne se restreignent et des tensions apparaissent sur
les trésoreries. Cette détérioration générale, qui a conduit Dexia Crédit
Local a mettre en place en 2011 des provisions collectives portant
entre autres sur le secteur public local en Espagne, en ltalie et en
Amérique du Nord, s'avére contenue et ne se traduit pas, a ce stade,
par une augmentation des défauts. Ce constat est corroboré par |'évo-
lution des dossiers suivis trimestriellement en comité Special Mention
& Watchlist. Cela tient notamment au cadre institutionnel régissant les
collectivités locales, trés contraignant dans la quasi-totalité des pays
ou Dexia compte des clients, et a son renforcement récent compte
tenu du contexte de crise économique mondiale. Les situations diffe-
rent cependant d'un pays a I'autre.

En France, les collectivités locales ont globalement su préserver leurs
soldes d'épargne et limiter la progression de leur endettement en
2011. Elles doivent cependant intégrer dans la planification de leurs
investissements de nouvelles contraintes de nature structurelle, avec
notamment le gel des dotations de I'Etat, une perte de flexibilité
financiere pour les régions et départements avec la réforme de la
taxe professionnelle et un acces plus difficile au crédit.

Cette vision d’ensemble masque néanmoins des situations indi-
viduelles parfois difficiles. La situation financiére et la qualité de la
gestion des collectivités locales conditionnent plus que jamais leur
accés au crédit, ce qui risque a terme d'exacerber la situation de liqui-
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dité des plus fragiles d'entre elles. Le méme constat peut étre fait pour
le secteur de la santé.

Dans cet environnement de crise, Dexia Crédit Local a réduit ses limites
de crédit sur le secteur public et resserré ses regles d'octroi de crédit.

En Espagne, le secteur public local a été fortement touché par la
récession économique. Sur les trois segments (Régions, Provinces,
Communes), une baisse des niveaux d'épargne est constatée tandis
que I'endettement augmente et que les niveaux de trésorerie se res-
treignent fortement. Les premiers éléments 2010 montrent une baisse
significative des recettes des régions (taux d’'épargne attendu a -6 % ;
endettement a 91 %).

Les contraintes visant a limiter I'endettement se sont renforcées :

* un objectif de déficit a été fixé a 1,3 % du PIB pour 2011 pour
les régions. Cet objectif n'a pas été atteint : le déficit s'éleverait
a 2,7 % du PIB. En cas de non-respect de cet objectif, les régions
doivent soumettre un Plan Economique et Financier (PEF) au gou-
vernement central qui, s'il n'est pas validé, conduit les régions a ne
pas avoir le droit d’emprunter a long terme ;

e Le recours a I'emprunt a été interdit pour les communes et les pro-
vinces dont I'endettement dépasse 75 % des recettes courantes.

Les satellites régionaux ont subi des réductions de transferts/subven-
tions et ont parfois été contraints de revoir leurs budgets et plans
pluriannuels. Certaines régions ont d’ailleurs lancé des programmes
de rationalisation du secteur public.

En ltalie, le Pacte de Stabilité Interne, visant a réguler les dépenses
et la dette publique, a été maintenu. Sur les derniers comptes dis-
ponibles a ce jour dans leur totalité, soit 2009, les recettes courantes
des villes ont augmenté en moyenne de 3 %, au méme rythme que
les dépenses de gestion : |'épargne de gestion est donc relativement
stable. Cependant, la dette moyenne par habitant a fortement aug-
menté et les marges de manceuvre fiscales se sont réduites.

Concernant les régions italiennes, I'Etat a continué d’intervenir pour
limiter les déficits du secteur de la santé (ce poste représente 80 %
des dépenses courantes des régions).

Les recettes courantes régionales sont restées stables en 2009 et les
dépenses en légere diminution, générant une épargne stable, aprés
paiement des intéréts de la dette. Le niveau moyen d’'endettement
est resté mesuré.

Aux Etats-Unis, les recettes des Etats étant trés directement liées a la
conjoncture économique (40 % environ proviennent des « personal
income tax », 30 % des « sales tax » et 8 % des « corporate income
tax »), les Etats ont été impactés par le net ralentissement de I'activité
économique et la forte hausse du chémage et ont donc enregistré
des baisses de recettes. Face a cette diminution, les Etats ont été trés
réactifs, réduisant leurs dépenses, concentrées sur I'éducation et la
santé, différant le paiement de leur contribution pour les retraites
et émettant des obligations court terme pour réduire leur déficit. Ils
ont aussi puisé largement dans leurs réserves. Malgré ce contexte,
les niveaux d’endettement sont restés plutot stables et le service de
la dette continue de représenter une part marginale des dépenses.

Concernant les Local Governments (LG), leurs recettes dépendent en
partie des transferts versés par les Ftats fédérés ; or ceux-ci ont eu
tendance a restreindre leur concours. Les LG sont financés par les
« property taxes » (70 % des recettes des villes) et des « sales taxes »



(pour les counties) qui ont été affectées par le ralentissement éco-
nomique. Toutefois, le service de la dette est demeuré bas (moins
de 8 % des recettes) et les taux d’endettement globalement stables.

Portefeuille obligataire

Le programme de cessions d'obligations s'est poursuivi en 2011, en
ligne avec les engagements pris envers la Commission européenne,
entrainant mécaniquement une réduction du risque de crédit de
Dexia Crédit Local. Sur ce portefeuille, le niveau moyen de notation
s'est légérement amélioré. Comme indiqué dans le chapitre relatif a
|'évolution de I'environnement macroéconomique, I'aggravation de la
crise souveraine au sein de la zone euro a amené Dexia Crédit Local
a réduire ses expositions souveraines. Dexia Crédit Local s'est égale-
ment délesté de ses actifs US Residential Mortgage Backed Securities
a risque en vendant la quasi-totalité du portefeuille garanti de Finan-
cial products. Certains asset backed securities restent sous surveillance
(notamment des RMBS irlandais et grecs) mais pour des montants
d’exposition limités. De facon générale, le portefeuille ABS/MBS est
composé de tranches senior bénéficiant de niveaux de protection tou-
jours satisfaisants. Le portefeuille obligataire demeure globalement
caractérisé par une tres bonne qualité de crédit, a 92 % de niveau
investment grade.

Exposition au risque de crédit

'exposition au risque de crédit est décrite dans la note 7.2 « Exposi-
tion au risque de crédit ».

2.2. Risque de marché

Politique de Dexia Crédit Local
en matiére de risque de marché

Afin d'avoir une gestion des risques de marché intégrée, Dexia a déve-
loppé un cadre basé sur les éléments suivants :

* Une approche compléte de mesure du risque qui constitue une part
importante du processus de surveillance et de contréle du profil de
risque du groupe Dexia ;

e Une structure de limites et de procédures qui régissent les prises
de risques, cohérente avec I'ensemble du processus de mesure et
de gestion du risque ainsi qu’‘avec I'adéquation de la position en
capital.

Mesure du risque

Le groupe Dexia a adopté la méthodologie de mesure de la Value at
Risk (VaR) comme |'un des principaux indicateurs de risque. La VaR
mesure la perte potentielle attendue pour un intervalle de confiance
de 99 % et pour une période de détention de 10 jours. Dexia
met en ceuvre différentes approches de VaR pour mesurer de facon
précise le risque de marché inhérent aux différents portefeuilles et
activités.

Le risque de taux d'intérét général et le risque de change sont
mesurés au travers d'une VaR paramétrique dont la méthodologie
est basée sur une hypothése de distribution normale des rende-
ments des facteurs de risque.

Le risque de taux d'intérét spécifique, le risque li¢ aux actions et
les autres risques dans le portefeuille de trading sont mesurés au
travers d'une VaR historique. La VaR historique est une VaR dont
la distribution est construite en appliquant les scénarios historiques
des facteurs de risque concernés sur le portefeuille actuel.

Comptes consolidés | 4

Annexe aux comptes consolidés

Dexia utilise un modele interne de VaR paramétrique pour le calcul
des exigences de fonds propres réglementaires pour le risque de taux
d'intérét général et de change au sein des activités de trading.

Les méthodologies de VaR sont constamment améliorées. Le projet
Market Risk Engine lancé en 2010 permet désormais de disposer
d’une VaR historique sur I'ensemble des facteurs de risque (avec réé-
valuation compléte sur les facteurs de risque non linéaires).

La VaR historique complete, qui s'est affirmée comme le standard
dans de nombreuses banques, permet de disposer d’'une mesure
des risques cohérente et précise. En outre, ce nouvel outil facilite le
stress testing, I'analyse des valeurs extrémes et la mise en ceuvre de
la VaR stressée en application de la directive européenne sur les fonds
propres réglementaires (CRD 3).

Un dossier a été introduit auprés de la Banque nationale de Belgique
(BNB) fin 2011 afin d’obtenir I'autorisation d'utiliser la VaR historique
en remplacement de la VaR paramétrique pour la détermination de
I'exigence réglementaire en fonds propres. Une fois I'autorisation
recue, la VaR historique sera également utilisée pour la gestion des
risques en interne.

En complément aux mesures de VaR et aux triggers de résultats,
Dexia applique un large éventail d'autres mesures visant a évaluer les
risques liés aux différents métiers et portefeuilles (limites en termes
de nominal, d'échéances, de marchés et de produits autorisés, de
sensibilité aux différents facteurs de risque,...).

Le stress testing compléte le dispositif de gestion des risques en explorant
un éventail d'événements sortant du cadre probabiliste des techniques
de mesure de la VaR. Les mesures de la VaR évaluent le risque de
marché dans une conjoncture journaliere classique, alors que le stress
testing le quantifie dans une conjoncture anormale. Dans ce contexte,
les différentes hypotheéses de scénarios sont régulierement révisées et
mises a jour. En 2011, des scénarios de stress sur les émissions souve-
raines, les corrélations de taux et la Credit Value Adjustement ont ainsi
été mis en place. Les résultats de stress tests consolidés et |'analyse
correspondante sont trimestriellement présentés aux MRGC et DMRC
ainsi qu’au comité de direction local de Dexia Crédit Local.

Le portefeuille obligataire (bancaire) n'est pas soumis aux limites de
VaR étant donné son horizon de placement différent mais fait I'objet
de stress tests réguliers.

Expositions au risque de marché
Les expositions au risque de marché sont présentées dans la note 7.5
« Sensibilité au risque de taux et autres risques de marché ».

2.3. Gestion du bilan

Politique de Dexia Crédit Local

en matiére de risque ALM

Dexia Crédit Local est conservateur en termes de gestion actif-passif. Le
principal objectif est de minimiser la volatilité du résultat et de préserver
la valeur. Il n'y a pas d'objectif de création de revenus supplémentaires
a travers la prise de risque de taux d'intérét volontaire, I'attention est
mise sur la stabilisation globale des revenus de la banque. La mesure
de sensibilité du taux d'intérét est considérée comme I'outil principal
de mesure du risque (réévaluation totale exprimée en termes de sen-
sibilité). Une VaR paramétrique est calculée a titre indicatif au niveau
du groupe Dexia et est basée sur les sensibilités de taux d'intérét. Les
sensibilités globales et partielles par intervalle de temps restent toute-
fois les principaux indicateurs de risques sur lesquels les comités des
risques actif-passif (ALCO) gerent les risques.
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Mesure du risque

Taux d'intérét

Le role de I'équipe Balance Sheet Management (BSM) en matiere
de gestion du risque de taux d'intérét consiste d'une part a réduire
la volatilité du compte de résultat de Dexia Crédit Local de facon a
immuniser la marge commerciale générée par les métiers et a pré-
server la création de valeur globale du groupe contre des variations de
taux d'intérét. L'approche de Dexia en matiére de gestion des risques
de taux d'intérét est basée sur un rééquilibrage permanent du bilan
entre les taux d'intérét de I'actif et les taux d'intérét du passif pour
réduire son exposition.

La mesure des risques du bilan est harmonisée entre les différentes
entités du groupe. La sensibilité de la valeur actuelle nette des positions
BSM a un mouvement des taux d'intérét est actuellement I'indicateur
principal de fixation des limites et de suivi des risques. Le risque de
taux structurel de Dexia Crédit Local se concentre principalement sur
les taux d'intérét européens a long terme et résulte du déséquilibre
structurel entre les actifs et les passifs de Dexia Crédit Local.

Les mesures de sensibilité du risque refletent I'exposition du bilan a la
sensibilité de premier et de second ordre. Les calculs de VaR consti-
tuent des mesures indicatives complémentaires.

La surveillance du risque de taux est assurée sur une base bimensuelle
dans les entités principales du groupe Dexia Crédit Local et gérée lors
de comités locaux. Les indicateurs de risques sont calculés a « bilan
mourant » et jusqu’a son extinction. Le résultat de cette surveillance
est présenté sur une base mensuelle au comité Asset & Liabilities
Committee (ALCO) de Dexia Crédit Local, qui détermine les orienta-
tions et les limites de risque a respecter par ses filiales, les limites a
respecter par Dexia Crédit Local étant déterminées par I’ALCO groupe.

Change (structurel)

Dexia Crédit Local n'exerce pas d'activité Forex. Le principe fonda-
mental est que tous les actifs en devises (autres que les participations)
sont systématiquement financés dans la devise d’origine. Ainsi, les
positions de change éventuelles sont générées uniquement par les
résultats (positifs ou négatifs) des activités en devises.

Les positions de change sont gérées dans le cadre des activités ALM.
Elles peuvent étre scindées en trois compartiments, qui font I'objet
d’un suivi et d'un encadrement spécifiques :

comptablement, la position de change non structurelle est com-
posée des actifs et passifs en devises autres que les participations,
des résultats acquis en devises et des provisions pour risque en
devises ;

les résultats futurs en devises : les opérations actuelles (marges ALM,
titres, participations...) contiennent des résultats futurs en devises
non encore comptabilisés, mais dont le montant et I'échéance sont
relativement certains. Ces éléments peuvent étre couverts a I'avance
sous décision de I'’ALCO groupe par des achats/ventes de devises a
terme contre la devise de tenue du bilan ;

la position de change structurelle correspond au risque de change
lié aux participations achetées en devises. La réévaluation lors de
chaque arrété de cette position n‘impacte pas le résultat (seul le
bilan est impacté). Elle est constatée en résultat lors de versements
de dividendes, de prises de provisions ou de la cession de I'actif
correspondant.
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Exposition du bilan
L'exposition du bilan est présentée dans la note 7.5 « Sensibilité au
risque de taux d'intérét et autres risques de marché ».

2.4. Risque de liquidité

Politique de Dexia Crédit Local

en matiére de risque de liquidité

La gestion du risque de liquidité s'articule autour de deux comités : le
Funding and Liquidity Committee (FLC) et I'’ALCO Dexia Crédit Local.
Le FLC réunit toutes les parties intéressées au niveau du groupe
et coordonne leurs actions. Les informations et décisions affectant
Dexia Crédit Local ou I'une de ses filiales sont également discutées
au comité ALM Dexia Crédit Local (ALCO), responsable du suivi des
risques de bilan au sein du périmétre Dexia Crédit Local consolidé.
Enfin, un suivi régulier de la situation de liquidité de Dexia Crédit Local
est assuré par le comité de direction, le comité d'audit et le conseil
d’administration de Dexia Crédit Local.

Dexia veille a maintenir des réserves de liquidité proportionnelles a
son besoin de financement futur sous plusieurs scénarios, en situation
normale et en situation de stress. Les réserves de liquidité sont consti-
tuées d'actifs éligibles aux facilités de refinancement des banques
centrales auxquelles Dexia a accés. Les besoins de financement
attendus de Dexia sont évalués de maniére prudente, dynamique et
exhaustive, prenant en considération les transactions existantes et
projetées des opérations de bilan et de hors bilan. La surveillance
du risque de liquidité a court terme est organisée sur base journa-
liere tandis que la supervision du risque de liquidité a long terme est
réalisée mensuellement. Par ailleurs, la liquidité est au centre de la
définition du plan financier pluriannuel de Dexia.

Le processus interne de gestion du risque de liquidité de Dexia permet
une surveillance quotidienne de la liquidité et fournit une vision pros-
pective de la liquidité a long terme : cette vision prospective intégre
des hypothéses au fil de I'eau ainsi que les différents facteurs de stress
qui peuvent influer sur cette évolution, par exemple les tirages sur les
engagements hors bilan ou les problématiques liées au renouvelle-
ment des refinancements a long terme. L'évolution de ces scénarios a
fait I'objet de présentations réguliéres au comité de liquidité de Dexia
Crédit Local ainsi qu’au comité d'audit.

Le plan de financement d’'urgence mis a jour modifie la structure de
gouvernance pour la rendre plus réactive en cas de stress de liquidité
nécessitant des mesures rapides.

Mesure du risque

Le groupe Dexia définit un certain nombre d’indicateurs de liquidité
qui permettent de mesurer et de suivre la capacité de résistance de
Dexia face a un risque de liquidité. Ces indicateurs incluent mais ne se
limitent pas aux habituels « ratios de liquidité » comparant les réserves
de liquidité au gap de liquidité. lls intégrent des limites sur la taille
absolue des gaps de liquidité ainsi que des limites sur la proportion de
financement a court terme. L'ensemble de ces indicateurs est évalué
suivant différents scénarios, dans les devises principales et a tous les
niveaux de consolidation opportuns ainsi que sur des horizons variés
allant de 1 jour a 1 mois pour les indicateurs a court terme, de 1 jour
a 50 ans pour les indicateurs a long terme. Le risque de liquidité de
Dexia Crédit Local est également encadré par les ratios réglementaires
mis en place par son régulateur, lequel fait 'objet d'un suivi régulier
de la part du comité de direction, du comité d'audit et du conseil
d’administration de Dexia Crédit Local.



Exposition au risque de liquidité

En 2011, Dexia Crédit Local a levé EUR 16,6 milliards de ressources a
moyen et long termes. Les fonds levés se composent de EUR 8,4 mil-
liards d'obligations sécurisées (covered bonds), EUR 6,5 milliards de
financements sécurisés a long terme autres que des obligations sécu-
risées et EUR 1,7 milliard de financements senior non sécurisés.

Le programme de réduction du bilan a par ailleurs permis de céder
en 2011 EUR 7,4 milliards d'obligations et EUR 3,6 milliards de préts
a long terme du métier Public and Wholesale Banking.

Enfin, la limitation du montant des préts commerciaux (production
nouvelle de EUR 4,4 milliards) a également contribué a la réduction
des besoins de financement du groupe.

Ces éléments ont toutefois été insuffisants pour poursuivre le mou-
vement de réduction des besoins de financement a court terme de
Dexia Crédit Local, compte tenu des amortissements de financements
long terme ayant eu lieu sur cette période (EUR 34 milliards). Dans un
contexte d'aggravation de la crise des dettes souveraines, la situation
de liquidité de Dexia Crédit Local, qui s'était améliorée au premier
semestre, s'est sensiblement détériorée a partir de I'été 2011, condui-
sant notamment a une dégradation significative de son coefficient
réglementaire de liquidité, alors qu’une amélioration de ce ratio avait
été observée au cours des mois précédents. Pour mémoire, le coef-
ficient réglementaire mesure la position de liquidité anticipée d'un
établissement de crédit sur un horizon de temps donné™.

Dexia Crédit Local n'a pas été en mesure d'atteindre le seuil réglemen-
taire minimum requis pour le respect du coefficient de liquidité auquel
il est assujetti a la fin de I'|année 2011. Le respect de ce ratio dans le
futur dépendra de la mise en ceuvre du plan d'émission du groupe
qui demeure soumis a de nombreuses incertitudes.

A la suite de I'accord intervenu avec les Etats francais, belge et
luxembourgeois, une garantie temporaire a été mise en place le
22 décembre 2011. Ce dispositif de soutien accordé a Dexia SA et a
sa filiale Dexia Crédit Local, poursuit une double finalité :

* permettre au groupe Dexia de mener a bien les différentes opéra-
tions de cession d’entités a I'étude ;

 une fois ces opérations réalisées, assurer le refinancement dans la
durée du groupe.

La nature juridique de cette garantie est similaire au schéma mis en
place en 2008 et modifié en 2009. Il s'agit d'une garantie tripartite
accordée par les Etats belge, francais et luxembourgeois, présentant
un caractére irrévocable, inconditionnel, direct, autonome et a pre-
miére demande. La garantie est conjointe mais non solidaire et la clef
de répartition entre les Etats (60,5 %, 36,5 % et 3 % pour la Bel-
gique, la France et le Luxembourg) reste la méme. La garantie couvre
des contrats et des titres ou instruments financiers.

L'échéance de ce dispositif provisoire a été fixée au 31 mai 2012, et
son plafond est de EUR 45 milliards.

La Commission européenne a approuvé le 21 décembre 2011 cette
convention de garantie temporaire, qui a pris effet le 22 décembre et
permis a Dexia Crédit Local de lever des financements garantis sur le
marché dés cette date. L'encours de financements levés a I'aide de
ce dispositif s'élevait a EUR 21,6 milliards au 30 décembre 2011 et a
EUR 23,7 milliards au 25 janvier 2012.
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Le besoin de liquidité du groupe a un mois s'établissait fin 2011 a
EUR 34,5 milliards, en progression de 14 % par rapport a fin 2010.
Par ailleurs, le recours au financement des banques centrales atteignait
a cette date EUR 49 milliards, dont EUR 30 milliards correspondant
a des financements obtenus dans le cadre des appels d'offres de la
Banque centrale européenne, et EUR 18,7 milliards correspondant au
tirage sur la ligne de liquidité d'urgence (ELA) activée a partir de début
octobre 2011 aupres de I'ensemble du systéme de banques centrales.
Le groupe s'efforcera de réduire ce montant, I'ampleur et le calendrier
de réduction du tirage de I'ELA seront toutefois essentiellement fonc-
tion de la capacité d'émission de dette garantie de Dexia Crédit Local.

2.5 Risques juridiques

Il n"a pas été observé, a I'occasion de I'exercice 2011, d'évolution
notable du nombre des contentieux avec les contreparties de Dexia
Crédit Local, qui est demeuré faible.

S'agissant des crédits structurés, le nombre total de clients qui ont
assigné Dexia Crédit Local est de dix-neuf a mi mars 2012.

En ce qui concerne les filiales consolidées, les principaux litiges sont
mentionnés ci-apres :

» Dexia Crediop, comme d’autres établissements bancaires en ltalie,
fait I'objet de certains recours judiciaires ayant trait a des opérations
de couverture conclues dans le cadre d’accord de réaménagement
de dettes avec des collectivités locales. Le nombre de litiges ouverts
est de 9 début 2012.

En droit italien, une opération de réaménagement de dette n‘est pos-
sible que si elle conduit a réduire le colt qui pése sur la collectivité.
La question juridique qui se pose consiste a savoir si le coGt a prendre
en considération inclut ou non celui des opérations de couverture.

En novembre 2010, le tribunal administratif de la région Toscane a
rendu une décision dans un litige opposant Dexia Crediop a la pro-
vince de Pise dans laquelle elle estime que |'opération de couverture
doit étre prise en compte dans le calcul du colt de la transaction.
Dexia Crediop a fait appel de cette décision et le 7 septembre 2011,
le Conseil d’Etat a validé la décision du tribunal administratif mais
a désigné un expert financier pour évaluer |'éventuel préjudice
subi par la province. Le rapport de I'expert doit étre rendu d'ici
le 14 mai 2012. Une audience devant le Conseil d'Etat est pro-
grammée le 9 juin 2012. Dexia Crediop a par ailleurs fait appel de
la décision du Conseil d’Etat devant la Cour de cassation.

En outre, Dexia Crediop a introduit différents recours devant des
tribunaux civils et administratifs afin de préserver ses droits découlant
de certaines opérations de couverture.

A I'heure actuelle, Dexia n’est pas en mesure de prévoir de maniére
raisonnable la durée ou l'issue des litiges, de méme que leurs éven-
tuelles répercussions financiéres.

En mai 2002, une plainte a été déposée concernant le rachat par
Dexia des actions détenues par |’Etat d’lsraél invoquant le non-res-
pect de la loi sur les sociétés. En avril 2009, la Central District Court
a rejeté la demande de class action formulée par les plaignants. En
juin 2009, ces derniers ont fait appel aupres de la Cour supréme.
L’audience s’est tenue le 8 novembre 2010. La Cour supréme
rendra sa décision ultérieurement.

(1) Le coefficient de I'Autorité de contréle prudentiel auquel est assujetti Dexia Crédit Local est défini comme le rapport entre les liquidités (au numérateur) et les exigibilités (au
dénominateur) sur une période prospective d’un mois ; le coefficient ainsi calculé doit a tout moment étre supérieur a 100 (Instruction n° 2009-05 du 29 juin 2009 relative a I'ap-

proche standard du risque de liquidité).
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En décembre 2011, une seconde procédure de class action a été
initiée par neuf actionnaires individuels contre Dexia Crédit Local et
Union of Local Authorities in Israel (ULAI) en leur qualité d‘action-
naire et contre Dexia Israél.

En ce qui concerne les filiales non consolidées, les principaux litiges
sont mentionnés ci-apres :

e Financial Security Assurance Holdings Ltd. (FSA Holdings) et sa
filiale, Financial Security Assurance Inc., dorénavant dénommée
Assured Guaranty Municipal Corp. (AGM), anciennes filiales du
groupe Dexia, ainsi que de nombreuses autres banques, compa-
gnies d‘assurances et sociétés de courtage font I'objet d’enquétes
aux Ftats-Unis de la part de la division antitrust du ministére de la
Justice américain, des autorités fiscales américaines et de la SEC
(Securities and Exchange Commission) aux motifs qu‘elles auraient
manqué aux lois et reglements relatifs aux appels d‘offre et a la mise
en place de certaines transactions avec les collectivités locales, dont
la commercialisation de contrats d’‘investissement garantis (Gua-
ranteed Investment Contracts ou GICs") conclus avec des émetteurs
d’obligations municipales. Plusieurs Etats américains ont engagé en
paralléle des enquétes similaires.

En plus des enquétes gouvernementales décrites ci-dessus, un
grand nombre de banques, compagnies d‘assurances et sociétés de
courtage, parmi lesquelles figurent dans certains cas FSA Holdings,
Dexia et/ou AGM, ont été assignées au civil dans divers dossiers
relatifs a des GICs et certaines autres transactions conclues avec
des collectivités locales. Ces procés au civil portent sur d’éventuels
manquements aux lois antitrust et a d’autres lois et réglements.
La quasi-totalité de ces actions au civil ont été regroupées et sont
suivies par la US District Court pour le district-sud de New York.

Dans le cadre de la cession de FSA Holdings Ltd. et AGM a Assured
Guaranty Ltd., Dexia a conservé l'activité Financial products et a
accepté d’indemniser AGM et Assured Guaranty Ltd. pour toutes les
pertes liées a cette activité qu‘elles auraient a subir en conséquence
des enquétes et poursuites ci-dessus.

Dexia n’est actuellement pas en mesure de raisonnablement prévoir
la durée et I'issue des enquétes ou actions en cours, ainsi que les
éventuelles conséquences financiéres.

Par ailleurs, le 27 juillet 2010, le ministére de la Justice des Etats-Unis
a inculpé Steven Goldberg, ancien salarié¢ de AGM, ainsi que deux
anciens collegues de M. Goldberg chez son précédent employeur
dans le cadre de I’affaire de soumissions concertées. Le ministére de
la Justice des Etats-Unis n‘a pas inculpé AGM ou toute autre entité
du groupe Dexia dans |'acte d‘accusation contre M. Goldberg.

Enjuin 2009, I’'un des clients de Dexia banka Slovensko, dans le cadre
d’opérations sur devises réalisées par ce méme client et qui s’est
révélé dans l'incapacité de répondre aux appels de marge induits
par ces transactions, a engagé une action en justice a I’encontre
de Dexia banka Slovensko en réclamant EUR 162,4 millions pour
non respect de la législation et des obligations contractuelles. Dexia
banka Slovensko a, de son coté, effectué une demande reconven-
tionnelle pour un montant de EUR 92,2 millions. Le 17 mai 2010,
le tribunal d‘instance de Bratislava a rendu un jugement en faveur
de I'ancien client de la banque et la banque a été condamnée en
premiére instance au paiement de EUR 138 millions en principal. Elle
a, en outre, été condamnée aux dépens par jugement séparé pour

un montant de EUR 15,3 millions. Dexia banka Slovensko a interjeté
appel de ces deux décisions pres la Cour d’appel de Bratislava et, en
réponse a ces condamnations, a retiré sa demande reconvention-
nelle aupres du tribunal d’instance et I'a soumise pour un montant
supérieur aupres de la Chambre permanente d’arbitrage de |’asso-
ciation bancaire slovaque. Le 25 janvier 2011, la Cour d’appel de
Bratislava a rendu un arrét annulant les deux jugements rendus par
le tribunal d’instance de Bratislava. L'affaire sera soumise a nouveau
devant le tribunal d’instance. Dans son arrét, la Cour d’appel de
Bratislava souligne que le tribunal d‘instance n‘avait pas établi les
faits de maniére satisfaisante et invalide son raisonnement juridique.
L‘argumentation de la Cour d’appel s‘imposera au tribunal de pre-
miere instance nouvellement saisi.

Pour rappel, les risques relatifs aux filiales non consolidées évoqués
ci-dessus sont couverts par Dexia SA.

3. APPLICATION ET EVOLUTION
DU CADRE REGLEMENTAIRE

Le groupe Dexia a mis en ceuvre I'ensemble des dispositifs liés a la
réglementation Bale Il et s'est inscrit dans un dispositif d’amélioration
permanente.

Dexia Crédit Local utilise donc depuis le 1% janvier 2008 la méthode
avancée basée sur les notations internes (Advanced Internal rating
Based Approach — AIRBA) pour le calcul de ses exigences en fonds
propres et de ses ratios de solvabilité.

Le Pilier 2, applicable depuis le 31 décembre 2008, impose aux
banques de démontrer a leurs régulateurs |'adéquation de leur
profil de risque et de leur capital. Pour ce faire, elles doivent notam-
ment disposer de systémes internes de calcul et de gestion de
leurs risques, capables d'estimer leur besoin en capital économique
(Internal Capital Adequacy Assessment Process — ICAAP). Consolidé
au sein du groupe en 2010, ce processus s'illustre notamment par
la définition de I'appétit au risque et le processus d'adéquation des
fonds propres (voir partie Adéquation interne des fonds propres de
la section Gestion des risques du rapport de gestion).

Le Pilier 3, qui définit un ensemble d'informations qualitatives et
quantitatives relatives aux risques diffusées aux acteurs du marché,
est d'application au plus haut niveau consolidé du groupe Dexia et
fait partie intégrante de sa communication externe depuis 2008 (voir
le document Risk Report — Pillar 3 of Basel Il publié sur le site internet
www.dexia.com).

Enfin, Dexia s'est fortement impliqué dans les consultations nationales
et internationales en participant notamment a I'étude d'impact de
la Banque des Reglements Internationaux sur la réforme Bale Ill en
matiere de définition des fonds propres, de ratio de levier, de ratios
de liquidité...

Dexia a travaillé activement a I'application des directives européennes
sur les fonds propres réglementaires dites « CRD 2 » et « CRD 3 ».

Ainsi, dans le cadre de la CRD 2, Dexia a, des le 31 décembre 2010,
mis en ceuvre les changements relatifs aux expositions intragroupes et
interbancaires pour le calcul des « Grands Risques » et développé des
guidelines internes pour assurer la rétention de 5 % des expositions
titrisées dans I'éventualité de nouvelles originations futures.

(1) Les contrats d’investissements garantis (GICs) faisant I'objet de ces enquétes et de ces assignations ont été émis par des filiales de FSA Holdings Ltd. en échange de fonds investis
par des municipalités américaines, ou au bénéfice d'émetteurs de titrisation. Les GICs, dont les durées et les conditions de remboursement varient, donnent droit a leurs détenteurs
de recevoir un intérét a un taux garanti (fixe ou variable), ainsi qu’a un remboursement du principal. Le versement du principal et des intéréts des GICs étaient garantis par AGM et

le restent apres le rachat de cette société par Assured Guaranty Ltd.
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De méme, dans le cadre de la CRD 3, applicable au 31 décembre 2011,
le groupe a développé une mesure interne de valeur en risque (VaR)
stressée pour le calcul de la charge en capital au titre du risque de
marché et mis en ceuvre les nouvelles exigences de calcul de consom-
mation de fonds propres pour les positions de titrisation et de
re-titrisation (toutefois trés limité au sein de Dexia) en banking book
comme en trading book.

La forte implication du groupe Dexia dans le suivi des changements
réglementaires Bale Ill s'est traduite par la mise en place d'une gou-
vernance dédiée impliquant une forte collaboration entre les équipes
Risques et Finances afin de mener a bien I'ensemble des adaptations
nécessaires au respect des nouvelles exigences de calcul de la consom-
mation des fonds propres (CVA, AVC, liquidité, définition des fonds
propres).

Gestion des couvertures des risques de taux

Les relations de couverture initiées par le groupe portent essentiel-
lement sur la couverture du risque de taux d'intérét et du risque de
change réalisée au moyen de swaps, d'options, et de change a terme.

En fonction de I'objectif poursuivi, les instruments financiers dérivés
utilisés sont désignés en couverture de juste valeur, en couverture de
flux de trésorerie ou encore en couverture d'un investissement net
en devises.

Dans tous les cas, chaque relation de couverture fait I'objet d'une
documentation formelle dés l'origine, décrivant la stratégie pour-
suivie, désignant I'instrument couvert et l'instrument de couverture,
la nature du risque couvert, ainsi que la méthodologie d'appréciation
de I'efficacité, tant au plan prospectif qu’au plan rétrospectif.

En matiére de risque de taux, les couvertures de valeur portent soit
sur des actifs ou des passifs a taux fixe identifiés, soit sur des porte-
feuilles d'actifs ou de passifs a taux fixe. Les instruments financiers
dérivés contractés permettent de réduire I'exposition de la valeur de
ces instruments induite par I'évolution des taux d'intérét.

7.1. Juste valeur
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Les couvertures d'actifs ou de passifs identifiés concernent pour I'es-
sentiel les préts, les titres disponibles a la vente et les émissions du
groupe.

Les couvertures de portefeuilles d'actifs ou de passifs financiers,
constitués par devises, concernent :

e d'une part des crédits a taux fixe : crédits a la clientéle ;
» d’autre part des ressources clientéle a taux fixe (émissions de dettes).

La désignation du montant couvert s'effectue en échéancant les
encours restant dus des éléments couverts et en désignant un
montant par bande d'échéance considérée. Ces échéancements sont
déterminés en tenant compte des caractéristiques contractuelles des
opérations.

Pour chaque relation de couverture, l'efficacité prospective est
mesurée en s'assurant que pour chaque bande d’échéance, I'encours
des éléments couverts est supérieur a I'encours des instruments finan-
ciers dérivés de couverture désignés.

Uefficacité rétrospective est mesurée en s'assurant que |'évolution
mensuelle de I'encours couvert en début de période ne met pas en
évidence de surcouverture a posteriori.

En matiere de risque de taux d'intérét, le groupe utilise des instru-
ments financiers dérivés en couverture de variation des produits et
charges attachés aux actifs et passifs a taux révisable.

Des transactions futures hautement probables sont également cou-
vertes. Les éléments couverts sont positionnés dans des échéanciers,
par devise et par index de taux. Le groupe couvre au moyen d'ins-
truments financiers dérivés tout ou partie de I"exposition aux risques
induite par ces instruments a taux révisable.

a. Composition de la juste valeur

Au 31/12/2010

Valeur Juste valeur Ajustement

comptable de juste

valeur non

(en EUR millions) comptabilisé
Caisses, banques centrales, CCP 424 424 0
Préts et créances sur établissements de crédit 22625 22 455 (170)
Préts et créances sur la clientéle 239982 233409 (6 573)
Actifs financiers détenus jusqu'a I'échéance 839 812 (27)
Banques centrales, CCP, dettes envers les établissements de crédit 96 587 95 598 (989)
Dettes envers la clientéle 13 457 13289 (168)
Dettes représentées par un titre 190 069 189 329 (740)
Dettes subordonnées 4319 4509 190
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Au 31/12/2011

Ajustement de juste valeur
non comptabilisé

Valeur comptable

Activités Activités Activités ivité Activités Activités
poursuivies destinées poursuivies destinées poursuivies destinées
(en EUR millions) a étre cédées a étre cédées a étre cédées
Caisses, banques centrales, CCP 3056 2 198 3056 2198 0 0
Préts et créances
sur établissements de crédit 12534 2556 11814 2 556 (720) 0
Préts et créances sur la clientéle 155 180 73238 153 404 72612 (1776) (626)
Actifs financiers détenus
jusqu'a I'échéance 561 0 611 0 50 0

Banques centrales, CCP, dettes

envers les établissements de crédit 100 740 2700 100 069 2700 (671) 0
Dettes envers la clientéle 7172 0 6 898 0 (274) 0
Dettes représentées par un titre 104 892 68411 99 553 66 531 (5339) (1 880)
Dettes subordonnées 1762 0 1702 0 (60) 0

Méthodes ayant servi a la détermination de la juste valeur des instruments financiers

Au 31/12/2011

Niveau
(en EUR millions) 2@

Préts et titres a la juste valeur par résultat

(voir note 2.1) 0 30 2 347 2377 0 0 0 0
Instruments dérivés (voir note 4.1.a) 0 25 404 1652 27 056 0 9196 996 10192
Actifs financiers disponibles a la vente 4600 17 241 7719 29 560 423 84 142 649
TOTAL 4600 42 675 11718 58 993 423 9280 1138 10 841

(1) Juste valeur basée sur des prix cotés (non corrigés) sur un marché actif pour des instruments similaires.

(2) Juste valeur basée sur des données autres que les prix cotés inclus dans le niveau 1, observables soit directement (les prix par exemple), soit indirectement (les dérivés des
prix par exemple).

(3) Juste valeur basée sur des techniques de valorisation qui comprennent des données non observables sur le marché.
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Au 31/12/2011
Activités destinées a étre cédées

Niveau Niveau i Niveau Niveau
2(2) 3(3) 2(2) 3(3)

(en EUR millions)

Eléments de passifs financiers a la juste

valeur par résultat (voir note 3.1.a) 0 1764 0 1764 0 0 0 0
Instruments dérivés (voir note 4.1.a) 0 51652 3478 55 130 0 4766 5074 9 840
TOTAL 0 53416 3478 56 894 0 4766 5074 9 840

(1) Juste valeur basée sur des prix cotés (non corrigés) sur un marché actif pour des instruments similaires.

(2) Juste valeur basée sur des données autres que les prix cotés inclus dans le niveau 1, observables soit directement (les prix par exemple), soit indirectement (les dérivés des
prix par exemple).

(3) Juste valeur basée sur des techniques de valorisation qui comprennent des données non observables sur le marché.

Activités poursuivies Au 31/12/2011

(en EUR millions) De 1 vers 2 De 2 vers 1
Préts et titres a la juste valeur par résultat 0 0
Instruments dérivés 0 0
Actifs financiers disponibles a la vente 109 0
TOTAL ACTIFS FINANCIERS 109 0
Eléments de passifs financiers a la juste valeur par résultat 0 0
Instruments dérivés 0 0
TOTAL PASSIFS FINANCIERS 0 (1]
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Analyse du niveau 3

Activités X'} Total gains  Total gains

poursuivies EXVAVIPLE[1] ou pertesen  ou pertes
résultat latents

ou différés
(en EUR millions)
Préts et titres a la juste

Acquisition Vente

Origination
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Transfert Transfert Transfert Autres Au
_.en versniveau3 _ hors ariations @ 31/12/2011
activités niveau 3
destinées
a étre cédées

Reglement

valeur par résultat 2863 186 0 (686) 91) 0 27 (8) 56 2 347
Instruments dérivés 2902 122 0 114 4 (70) (1 356) (19) (60) 15 1652
Actifs financiers

disponibles a la vente 26309 (1439) (3593) 123 (2687) (1 845) (582) 31 (7 608) (990) 7719
Total Actifs financiers 32074 (1131) (3593) 237 (3 369) 0 (2006) (1938) 39 (7676) (919) 11718
Eléments de passifs

financiers a la juste

valeur par résultat 23 0 0 0 0 0 0 0 0 (15) (8) 0
Instruments dérivés 6 239 1599 1) 599 0 0 (1) (4 955) 7 (13) 4 3478
Total Passifs financiers 6 262 1599 (1) 599 0 0 (1) (4955) 7 (28) (4) 3478

(1) Les autres variations comprennent notamment les effets de la variation des taux de change sur I'exercice.
En 2011, elles comprennent également un montant de EUR -1 201 millions lié & la déconsolidation des sociétés Dexia FP Holdings Inc. et Dexia Holdings Inc.

Sensibilité a des hypotheses alternatives

de I'évaluation en niveau 3

Le groupe Dexia Crédit Local mesure la juste valeur de certains
instruments (obligations et CDS) en utilisant partiellement un mark-
to-model. L'analyse de sensibilité décrite ci-dessous mesure I'impact
sur la juste valeur d’hypotheses alternatives concernant les parametres
non observables du modele.

En matiere de valorisation des obligations et CDS, lorsque le groupe
utilise ses modeles, des hypothéses alternatives ont été considérées
sur les paramétres non observables suivants :

* les spreads de crédit, en considérant les spreads de crédit disponibles
pour la méme contrepartie, ou, a défaut, pour des contreparties
similaires, ou appartenant a des secteurs semblables ou encore en
utilisant des spreads de crédit indexés sur des index CDS liquides ;

e les basis Cash-CDS qui permettent d'inférer les spreads des titres
de spreads CDS ;

¢ la liquidité de I'instrument financier, en fonction du niveau d’activité
du marché de l'instrument.

Des tests ont été effectués sur les obligations et CDS classés en
niveau 3. Les principaux impacts sont les suivants :

* pour les obligations valorisées en niveau 3 et classées en portefeuille
disponible a la vente, la sensibilité de la réserve de juste valeur des
titres disponibles a la vente a des approches alternatives est estimée
varier en 2011 entre EUR -157 millions et EUR +130 millions (en
2010, respectivement EUR -245 millions et EUR +293 millions) ;

* les Negative Basis Trade (NBT) sur mesure de Dexia sont consi-
dérés comme un produit unique. En conséquence, I'obligation et
le CDS qui s'y rapporte sont testés ensemble. L'hypothése qui a
une incidence sur la juste valeur est celle portant sur I'impact d'un
dénouement anticipé du NBT au travers de I'écart de prix acheteur-
vendeur. En 2011, sur base du nombre important de dénouements
anticipés de NBT réalisés depuis 2009, et considérant I'ensemble des
transactions NBT toujours en portefeuille, I'impact positif (moyenne
des colts des dénouements de 2009) s'éleve a EUR +7 millions
alors que I'impact négatif (moyenne des colts des dénouements de
2011) se chiffre a EUR -41 millions. En 2010, I'impact positif était de
EUR +4 millions, et I'impact négatif de EUR -33 millions.

L'effet des hypothéses alternatives sur les spreads de crédit sur les valeurs
des CDS a été estimé a des montants avant taxes de EUR +3,6 millions
(scénario positif) ou de EUR -3,7 millions (scénario négatif). En 2010, les
estimations respectives étaient de EUR +5 millions et EUR -5 millions.

c. Information sur I'écart entre les prix de transactions
et les valeurs modélisées (gain ou perte
au premier jour de la transaction différé)

Aucun montant significatif de profit a I'initiation étalé n'a été reconnu
en 2010 et 2011. Les transactions générant un gain au premier jour de
la transaction (essentiellement des adossements économiquement par-
faits) sont valorisées en utilisant des parametres de marché observables.

7.2. Exposition au risque de crédit

L'exposition au risque de crédit telle que présentée a la direction
comprend :

* pour les actifs autres que les dérivés, le montant figurant au bilan
(c'est-a-dire aprés déduction des provisions spécifiques) ;

* pour les dérivés, la valeur de marché comptabilisée au bilan ;

* pour les engagements hors bilan, le montant figurant en annexe :
il s'agit du montant non tiré des engagements de financement, et
du montant maximum pouvant étre appelé pour les engagements
de garantie.

a. Analyse par zone géographique et catégorie
de contrepartie

L'exposition au risque de crédit est ventilée par région et par contre-
partie en tenant compte des garanties obtenues.

Cela signifie que lorsque le risque de crédit est garanti par un tiers
dont le risque pondéré (au sens de la réglementation de Bale) est
inférieur a celui de I'emprunteur direct, I'exposition est incluse dans
la région et le secteur d'activité du garant.

L'exposition au risque de crédit est évaluée sur la base d'un périmétre
qui inclut les filiales consolidées a 100 % du groupe Dexia Crédit Local
et 50 % de la co-entreprise Domiserve.
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Exposition par zone géographique

Au 31/12/2010 Au 31/12/2011

Activités Activités destinées
(en EUR millions) poursuivies a étre cédées
France 91102 39472 54 027
Belgique 49 141 31819 7 400
Allemagne 30 340 26618 1163
Grece 2885 649" 0
Irlande 1275 945 5
Italie 41945 35208 4010
Luxembourg 2275 1351 1365
Espagne 23751 22 184 541
Portugal 4588 4080 141
Autres pays de I'UE 33076 21974 5408
Reste de I'Europe 7 643 6 098 49
Turquie 470 376 0
Etats-Unis et Canada 54364 38012 597
Amérique du Sud et Centrale 3106 1988 0
Sud-Est asiatique 1184 1524 0
Japon 8387 7 071 25
Autres? 6 867 5973 17
TOTAL 362 399 245 342 74748

(1) Aprés prise en compte de la garantie Dexia SA sur les obligations d'Etat grecques logées chez Dexia Municipal Agency et Dexia Kommunalbank Deutschland AG.
(2) Inclut les entités supranationales.

Exposition par catégorie de contrepartie

Au 31/12/2010 Au 31/12/2011

Activités Activités destinées

(en EUR millions) poursuivies a étre cédées

w9 Etats 35170 27785 4053
%_g Secteur public local® 204 592 116910 67 165
I 2 Institutions financieres 70915 62 087 3166
S § Sociétés privées 12 057 10 245 150
Assureurs monoline 7 558 4879 0

ABS/MBS 14 550 7 299 79

Financement de projet 17 106 16 137 135

Particuliers, PME, professions libérales 451 0 0

TOTAL 362 399 245 342 74748

(1) Dont en 2011, au titre des activités poursuivies : Grece pour EUR 118 millions, Italie pour EUR 17 177 millions, Hongrie pour EUR 154 millions, Portugal pour
EUR 1 793 millions, Espagne pour EUR 11 279 millions.
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Au 31/12/2011

Activités poursuivies e Italie Hongrie Portugal Espagne
(en EUR millions)

Titres Préts et Titres Préts et Titres Titres Préts et Titres

disponibles titres  disponibles titres  disponibles disponibles titres  disponibles
alavente détenus alavente détenus alavente alavente détenus a la vente
jusqu’a jusqu'a jusqu’'a
I'échéance I'échéance I'échéance

Exposition :

Valeur comptable avant ajustement 2397 359 3899 5269 1289 1812 63 466
de juste valeur

Ajustement d’e Juste valeur au titre 849 77 1487 610 89 560 0 52
du taux d'intérét couvert

Ajustement de juste valeur non couvert 0 0 (1901) 0 (294) 911) 0 (40)
Dépréciation de la valeur comptable (1788) (268) 0 0 0 0 0 0
Dépréciation des couvertures

(dont couverture de flux de trésorerie) {849) o Y Y Y Y Y v
Provision (engagements de hors-bilan - 0 0 0 0 0 0 0 0

garanties financiéres)
Total au 31 décembre 2011 609 91 3485 5879 1084 1461 63 478
Réserve de juste valeur des titres
disponibles a la vente :

Réserve de juste valeur des titres

disponibles a la vente (brut) v e e oy (294) Ly E )
Impots différés 0 0 375 23 21 40 0 11
Réserve de juste valeur des titres 0 0 (1 526) 48) 273) ®71) 0 29)

disponibles a la vente (net)

Le groupe Dexia Crédit Local n'a pas d'exposition sur créances souveraines de I'lrlande.

Le groupe Dexia Crédit Local a une position nulle sur les credit default swaps sur créances souveraines italiennes : cette position se compose de
EUR 803 millions de credit default swaps vendus, retournés par des achats pour le méme nominal. Le groupe n'a pas d'autre exposition sur les
credit default swaps.

Exposition maximum au risque de crédit

Au 31/12/2010 Au 31/12/2011
Exposition Activités poursuivies Activités destinées a étre cédées

au risque Exposition au Effet Exposition au Effet
(en EUR millions) de crédit risque de crédit du collatéral risque de crédit du collatéral
Actifs financiers disponibles a la vente
(hors titres a revenu variable) 38282 28 090 0 1170 0
Actifs financiers désignés a la juste
valeur (hors titres a revenu variable) 170 38 0 0 0
Actifs financiers détenus a des fins
de transaction (hors titres a revenu variable) 2824 2330 0 0
Préts et avances (au colt amorti) 245 492 154 412 1777 72 415
Actifs financiers détenus
jusqu’a I'échéance 839 561 0 0 0
Instruments dérivés 4829 5790 1659 442 2420
Autres instruments financiers 301 631 0 61 0
Engagements de préts 30781 18 956 0 660 0
Garanties 38 881 34534 12 509 0 0
TOTAL 362399 245 342 15 945 74748 2426

Les nantissements détenus par le groupe Dexia Crédit Local sont constitués de nantissements financiers.
L'essentiel des nantissements financiers se compose de nantissements de liquidités ou de dépots a terme et, dans une moindre mesure, d'obliga-
tions « investment grade » (émetteurs souverains ou banques notés AAA-AA), de parts d’'OPCVM (organismes de placement collectif en valeurs

mobiliéres) et d'actions cotées sur des marchés reconnus.

Seuls les nantissements éligibles au titre de Bale Il et détenus directement par le groupe Dexia Crédit Local figurent dans ce tableau.
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Notation des actifs financiers sains

(en EUR millions)

Actifs financiers disponibles a la vente

A+ a BBB-

investment
grade ou

Au 31/12/2011

AAA a
AA-

A+ a BBB-

(hors titres a revenu variable) LY
Actifs financiers désignés a la juste valeur

(hors titres a revenu variable) 0
Actifs financiers détenus a des fins de

transaction (hors titres a revenu variable) 574
Préts et avances (au colt amorti) 68 045
Actifs financiers détenus jusqu'a I'échéance 46
Instruments dérivés 799
Autres instruments financiers 179
Engagements de préts 8700
Garanties 27 627
Actifs dépréciés

Actifs en arriérés de paiement

TOTAL 111 160

18 627

1636
71424
433
4054
2

9 165
6 305

111652

non noté

4008

27

121
13425
0

777
430
989
575

20 352

27 825 402
33 0
2331 0
152 894 30 467
479 0
5630 158
611 43
18 854 297
34507 0
1279
899
245 342 31367

769

36 730

284

333

38 116

investment
grade ou
non noté

0 1171

0 0

0 0

4751 71948

(0] 0

0 442

18 61

31 661

(0] 0

105

360

4 800 74 748

Aucun encours restructuré significatif ne figure au bilan.

La notation des actifs financiers est évaluée par référence aux notations internes (référentiel Bale Il), ou externes s'il n’existe pas de notation interne.

Actifs dépréciés et arriérés de paiement

(en EUR millions)

Actifs financiers disponibles a la vente (hors titres a revenu variable)

Préts et avances (au cotit amorti)”

Actifs financiers détenus jusqu’a I'échéance

Autres instruments financiers

TOTAL

Arriérés de paiement

Jusqu'a
90 jours

0
89
0
0
89

Au 31/12/2010

De 90 jours
a 180 jours

53

53

Valeur

Plus de nette
180 jours comptable
des actifs

individuellement

dépréciés

0 240

355 3388

0 0

0 216

355 3844

(1) Au 31 décembre 2010, la valeur nette comptable des actifs individuellement dépréciés inclut un montant de EUR 2 615 millions au titre de Financial products pour lequel
aucune garantie n'est présentée dans cette annexe : les actifs du portefeuille Financial products bénéficient d’une garantie des Etats francais et belge décrite dans I'annexe 4.3
« Transactions avec des parties liées » du rapport annuel 2010.

(en EUR millions)

Arriérés de paiement

Jusqu'a
90 jours

Actifs financiers disponibles a la vente (hors titres

a revenu variable) 0
Préts et avances (au co(it amorti) 175
Actifs financiers détenus jusqu’a I'échéance 0
Autres instruments financiers 0
TOTAL 175

De 90 jours
a 180 jours

N o oy o

Plus de

180 jours

Au 31/12/2011

Arriérés de paiement

Jusqu'a

comptable 90 jours

des actifs

individuellement

dépréciés

3509 0
1037 257
234 0
27 0

4 807 257

Activités destinées a étre cédées

De 90 jours
a 180 jours

Plus de
180 jours

Valeur

nette

comptable

des actifs
individuellement
dépréciés

0 15
68 31
0 0
0 0
68 46

Les actifs financiers sont considérés comme dépréciés dans les cas décrits au chapitre 1.3 « Regles de présentation et d’évaluation des comptes

consolidés ».

Dexia Crédit Local
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e. Actifs obtenus par prise de possession de garanties au cours de la période

(en EUR millions) Au 31/12/2010 Au 31/12/2011

Trésorerie 0 0
Instruments de capitaux propres 0 0
Instruments de dettes 0 0
Préts et avances 0 0
Immobilisations corporelles 3 14
Immeubles de placement 0 0
Autres 0 0
TOTAL 3 14
f. Variation des dépréciations des actifs financiers
2010
Au  Dotations Reprises Autres Transferts Au Recouvrements sur Passages
N 1% janvier ajustements™ 31décembre  actifs préalablement en pertes
(en EUR m||||ons) passés en perte
Dépréciations
spécifiques (1823) (921) 391 (24) 70 (2307) 8 (61)
Préts et créances
sur établissements
de crédit 0 0 0 0 0 0 0 0
Préts et créances
sur la clientéle (1382) (908) 363 (18) 70 (1875) 8 (61)
Titres détenus
jusqu'a leur échéance 0 0 0 0 0 0 0 0
Titres disponibles
a la vente (revenus fixe
ou variable) (248) (13) 28 (5) 0 (238) 0
Titres a revenu fixe (190) (10) 20 2) 0 (182) 0
Titres a revenu variable (58) 3) 8 3) 0 (56) 0 0
(%]
Comptes de régularisation ] %
et actifs divers (193) 0 0 M 0 (194) 0 0 a=
Dépréciations g Z
collectives (758) (163) 313 (51) 0 (659) v 8
Préts et créances
sur établissements
de crédit (10) (3) 3 0 0 (10)
Préts et créances
sur la clientéle® (748) (160) 310 (51) 0 (649)
Titres détenus
jusqu’a leur échéance 0 0 0 0 0 0
TOTAL (2581) (1084) 704 (75) 70 (2 966) 8 (61)

(1) Les autres ajustements comprennent notamment les effets de la variation des taux de change et du périmétre de consolidation sur I'exercice.
(2) Suite a I'annonce de la restructuration du groupe, I'information comparative relative aux activités arrétées ou en cours de cession est présentée distinctement, conformément
a la norme IFRS5.
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Dotations  Reprises Autres  Transfert Autres Recouvrements Passages
1¢ janvier ajustements en actifs transferts 31 décembre sur actifs  en pertes

destinés préalablement
a étre [
(en EUR millions) cédés en perte

Dépréciations

spécifiques (2307) (3 040) 242 1879 1 (39) (3 264) 1936 (52)
Préts et créances

sur établissements

de crédit 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Préts et créances
sur la clientéle (1.875) (313) 81 1754 1 0 (352) 2 (52)

Titres détenus

jusqu’a leur

échéance 0 (149) 0 (4) 0 0 (153) 0 0
Titres disponibles

alavente

(revenus fixe
ou variable) (238) (2578) 111 0 0 (39) (2744) 1934 0

Titres a revenu
fixe (182) (2 565) 98 (13) 0 0 (2662) 1934 0

Titres a revenu
variable (56) (13) 13 13 0 (39) (82) 0 0

Comptes

de régularisation

et actifs divers (194) 0 50 129 0 0 (15) 0 0
Dépréciations

collectives (659) (219) 174 375 18 0 (311)

Préts et créances

sur établissements

de crédit (10) (2) 2 0 0 0 (10)
Préts et créances
o D sur la clientéle (649) (217) 172 375 18 0 (301)
ke)
56 Titres détenus
g Z jusqu'a leur
(V] 8 échéance 0 0 0 0 0 0 0
TOTAL (2 966) (3 259) 416 2254 19 (39) (3 575) 1936 (52)

(1) Les autres ajustements comprennent notamment les effets de la variation des taux de change et du périmétre de consolidation sur I'exercice, ainsi que l'incidence de la
déconsolidation de Dexia Holdings Inc. et Dexia FP Holdings Inc. (EUR 1 679 millions sur les dépréciations spécifiques et EUR 327 millions sur les dépréciations collectives).

Risque de crédit des préts et créances désignés a la juste valeur par résultat

Exposition Exposition Montant de la variation Montant de la variation
maximum au maximum au de la juste valeur imputable de la juste valeur des dérivés de crédit
risque de crédit risque de crédit aux changements couvrant des préts et créances désignés
couverte par un du risque de crédit ala juste valeur par résultat
dérivé de crédit
Au cours Cumulé a la fin Au cours Cumulé a la fin
(en EUR millions) de la période de la période de la période de la période
Au 31 décembre 2010 37 0 0 0 0 0
Au 31 décembre 2011 16 0 3) 3) 0 0

Le groupe Dexia Crédit Local évalue trimestriellement les actifs par actualisation des flux futurs.

Risque de crédit des passifs financiers désignés a la juste valeur par résultat

Valeur comptable Variation de la juste valeur due Différence entre la valeur

au changement de risque de crédit comptable et le montant

. contractuellement

(en EUR millions) Montant de la période Montant cumulé dii a I'échéance™
Au 31 décembre 2010 4356 (40) (266) 302
Au 31 décembre 2011 1765 (58) (266) 31

(1) Ce montant reprend les surcotes, décotes et les variations de la valeur de marché.
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L'option juste valeur est essentiellement utilisée par FSA Global Le spread de crédit utilisé pour la réévaluation de ces passifs est le
Funding Ltd. pour les passifs financiers pour lesquels les conditions spread de refinancement a long terme de Dexia.

relatives a la comptabilité de couverture ne sont pas réalisées ou ris-

quent de ne pas étre satisfaites.

7.3. Information sur les garanties

a. Nature des garanties pouvant étre vendues ou redonnées en garantie

2010

Juste valeur Juste valeur des garanties Juste valeur Juste valeur des garanties

des garanties détenues détenues vendues des garanties détenues détenues vendues

(en EUR millions) ou redonnées en garantie ou redonnées en garantie
Instruments de capitaux propres 0 0 0 0
Titres de créance 1288 0 0 0
Préts et avances 0 0 0 0
Actifs non financiers 0 0 0 0
TOTAL 1288 0 0 0

Les garanties sont obtenues dans le cadre des activités de cession temporaire de titres.

b. Actifs financiers donnés en garantie de passifs ou de passifs éventuels

(en EUR millions) 2010 2011

Valeur comptable des actifs financiers donnés en garantie de passifs 59 261 79 003

Valeur comptable des actifs financiers donnés en garantie de passifs éventuels 0 0

Les actifs sont principalement apportés en garantie pour nantir des contrats de cession temporaire et des dettes envers des sociétés sceurs du
groupe Dexia Crédit Local.
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7.4. Risque de refixation de taux d’'intérét : ventilation par échéances
jusqu’a la prochaine date de refixation des taux d'intérét

Les comptes & vue sont déclarés dans la colonne « A vue » car les informations établies ci-aprés considérent la durée résiduelle jusqu’a la prochaine
date de refixation des taux d'intérét sur une base comptable, et non pas en fonction d'hypothéses fondées sur des données comportementales
observées.

Ventilation de I'actif

Au 31/12/2011
Jusqu'a Durée Intéréts Ajustement Dépréciation
3 mois a de5ans indéterminée courus alajuste
(en EUR millions) valeur
Caisse, banques centrales, CCP 3054 2 0 0 0 0 0 3056
Actifs financiers a la juste valeur
par résultat 3 619 18 215 1195 0 1171 18333 21554
Instruments dérivés de couverture 1142 6737 7879
Actifs financiers disponibles
alavente 33 3832 2417 7 007 17788 35 556 636 (2744) 29 560
Préts et créances
sur établissements de crédit 3836 4371 1990 314 1455 0 80 497 9) 12534
Préts et créances sur la clientéle 912 31380 31021 15360 60 788 0 936 15437 (654) 155180
Ecart de réévaluation
des portefeuilles couverts en taux 3020 3020
Actifs financiers détenus
jusqu'a I'échéance 0 10 53 542 96 0 13 0 (153) 561
Actifs d'impots 3307 (2 545) 762
Comptes de régularisation
et actifs divers 5 38006 122 0 1 44 16 2 (15) 38181
Participations dans des entreprises
mises en équivalence 0 0 0
o & Immobilisations corporelles 704 (198) 506
*5_2 Immobilisations incorporelles
& 8 et écarts d'acquisition 546 (441) 105
o cC
U9 Total activités poursuivies 7843 78220 35621 23438 81323 4636 3914 44 662 (6759) 272898
Actifs non courants destinés
a étre cédés 2227 16317 9441 12979 31999 (503) 2027 14725 (27) 89 185
TOTAL 10070 94537 45062 36417 113322 4133 5941 59 387 (6786) 362083
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b. Ventilation du passif, hors capitaux propres

Au 31/12/2011
Jusqu’a  De 3 mois Plus de Durée Intéréts  Ajustement Total
3 mois alan 5 ans indéterminée courus alajuste
(en EUR millions) valeur

Banques centrales, CCP, dettes

envers les établissements de crédit 595 71492 7155 19983 1321 0 156 38 100740
Passifs financiers a la juste valeur

par résultat 0 696 0 616 356 0 1133 21979 24780
Instruments dérivés de couverture 1922 30192 32114
Dettes envers la clientéele 1167 2288 946 726 1839 0 83 123 7172
Dettes représentées par un titre 2 54 449 10869 16177 18566 0 1075 3754 104892
Ecart de réévaluation

des portefeuilles couverts en taux 445 445
Passifs d'impots 35 35
Comptes de régularisation et passifs divers 1 2849 60 18 87 52 3 3080
Provisions 62 62
Dettes subordonnées 0 1509 16 56 124 0 15 42 1762
Total activités poursuivies 1775 133283 19046 37576 22293 149 4387 56573 275082
Dettes liées aux actifs non courants

destinés a étre cédés 0 10 205 6642 21679 30722 34 1856 14692 85830
TOTAL 1775 143488 25688 59255 53015 183 6243 71265 360912

7.5. Sensibilité au risque de taux d'intérét c. Portefeuille obligataire

et aux autres risques de marché

e le risque de spread de crédit est suivi au moyen de sensibilités aux
variations du spread.

La mesure de la sensibilité aux risques de taux d'intérét et autres

risques de marché est présentée au 31 décembre 2011 comme

suit (voir le rapport annuel 2010 pour la mesure des risques au

31 décembre 2010) :

Trésorerie et marchés financiers
Les activités de Trésorerie et marchés financiers sont principalement
orientées comme fonction de support pour le groupe.
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a. Trésorerie et marchés financiers (TFM) TFM gére les activités de trading et les positions hors du portefeuille
de négociation liées a des activités de gestion de bilan court terme
TFM geére les expositions aux risques du portefeuille de négociation et de trésorerie.

ainsi qu’une partie des risques du portefeuille bancaire :

En raison de la réorientation des activités de TFM, le comité des risques
« portefeuille de négociation : le risque général de taux d'intérét, de du 7 novembre 2008 a décidé de réduire les limites VaR de TFM.
change, sur actions et le spread de crédit sont suivis au moyen
d'indicateurs de VaR, Les limites de TFM ont été ramenées a EUR 27 millions fin 2011.
Détail de I'utilisation de la VaR

Le détail de I'utilisation de la VaR du groupe Dexia Crédit Local est

» portefeuille bancaire, activité de gestion de trésorerie (Cash and
Liquidity Management - CLM) : le risque de liquidité est suivi au

moyen d'indicateurs de VaR et de sensibilité au taux d'intérét.
b. Gestion du bilan (BSM - Balance Sheet Management)

* le risque de taux d'intérét est surveillé a I'aide de limites de sensi-
bilité et de VaR.

présenté dans le tableau ci-apres.

Le groupe Dexia Crédit Local a calculé une VaR de taux et de change
principalement fondée sur une méthode paramétrique (99 %
10 jours), et une VaR credit spread fondée sur une méthode historique
déterminée a partir de la sensibilité.
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VaR (10 jours, 99 %)

(en EUR millions) 1* trimestre 2° trimestre

Par facteur Moyenne 3,7 4,3 4,6
risque Maximum 5,8 6,0 7.1
Moyenne
Maxi
Globale aximum

Fin de période
Limite

1er

trimestre  trimestre  trimestre Act
poursuivies

VaR (10 jours, 99 %)
(en EUR millions)

Par facteur Moyenne 3,9 2,8 3,4 3,2
risque Maximum 7,3 4.4 5,1 4,9
Moyenne
Maximum
Globale

Fin de période (activités poursuivies)
Limite (activités poursuivies)

Les risques actions (trading), inflation, matieres premieres, CO, ont
des VaR nulles ou non significatives.

Le risque CLM est également suivi au moyen de limites de sensibilité
au taux d'intérét.

Au 31 décembre 2010, la sensibilité a une variation de 1 % des taux
d'intérét est de EUR -75,3 millions pour une limite de EUR 115 millions.

Au 31 décembre 2011, la sensibilité des activités poursuivies a une
variation de 1 % des taux d'intérét est de EUR -51,0 millions pour une
limite de EUR 115 millions.

(en EUR millions)
Sensibilité

(1) Sensibilité a une variation de 1 %

Taux et change (activités bancaires et Trading)

3¢ trimestre 4° trimestre

1¢ trimestre

2010

Spread (Trading)
1¢" trimestre 2° trimestre 3¢ trimestre 4° trimestre
3,7 20,7 16,5 12,4 8,9
6,3 24,8 18,3 16,0 12,1

18,6
30,6
11,9
42,2

4¢ trimestre

Activités trimestre trimestre trimestre Activités Activités
destinées a poursuivies destinées a
étre cédées étre cédées

7.2 6,5 3,4 2,6

7,9 6,8 6,6 2,7
8,2
14,1
5,9
27,0

La gestion du bilan (BSM) est directement dirigée et contrélée par le
groupe ALCO et le Funding and Liquidity Committee.

La sensibilité mesure la variation de la valeur économique nette du
bilan si les taux d'intérét augmentent de 1 % sur la courbe des taux.

Pour le calcul de la sensibilité, la durée résiduelle du portefeuille
jusqu‘a la prochaine date de refixation des taux est établie a partir
d’hypotheses déduites du comportement de la clientéle et ne corres-
pond pas a la date conventionnelle de remboursement (voir note 7.4).

2010*
Taux d'intérét™®
2° trimestre 3¢ trimestre 4¢ trimestre
(15) (48) (22) A3)

(2) Au 31 décembre 2010, la limite de sensibilité des taux d’intérét pour BSM s’éleve a EUR 94 millions (pour une variation de 1 %).

* Entreprises du secteur bancaire, hors Dexia FP

1" trimestre
(en EUR millions)
Sensibilité 27

(1) Sensibilité a une variation de 1 %

2° trimestre

4° trimestre

3¢ trimestre o .. _ .,
Activités poursuivies  Activités destinées
a étre cédées

20 (12) 15

(2) Au 31 décembre 2011, la limite de sensibilité des taux d’intérét pour BSM sur les activités poursuivies s'éleve a EUR 96 millions (pour une variation de 1 %).

(en EUR milliards) 2010
124,20

Exposition
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2011

Activités destinées a étre cédées

Activités poursuivies
81,30 14,90
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Sensibilité au taux d'intérét

Le risque de taux d'intérét du portefeuille obligataire est couvert (objectif de gestion du spread de crédit exclusivement) : sa sensibilité aux variations
des taux d'intérét est donc tres limitée.

Sensibilité au spread de crédit
Elle évalue la variation de la réserve de juste valeur des titres disponibles a la vente en fonction d'une hausse d'un point de base du spread, en
millions d’euros.

2010
(en EUR millions) Activités poursuivies Activités destinées a étre cédées

Sensibilité (30,70) (26,50) (0,90)

7.6. Sensibilité des actions cotées

Néant.

7.7. Risque de liquidité

Ventilation selon la durée résiduelle jusqu’a la date de remboursement

Une large part du bilan est constituée de réévaluations d'actifs, de passifs et de dérivés. Dans la mesure ou ces éléments de réévaluation varient constam-
ment et ne peuvent étre liés a la maturité de I'instrument financier, ils sont présentés sous une colonne séparée.

Les dépdts a vue et les comptes épargne figurent sous I'échéance « a vue » bien que la date de remboursement soit indéterminée.

Au 31/12/2011

Jusqu’a Intéréts Ajustement Dépréciation
3 mois 3 de 5ans indéterminée courus ala juste D

(en EUR millions) valeur Q %

- Q=
Caisse, banques centrales, CCP 3 054 2 0 0 0 0 0 3056 c9
Actifs financiers a la juste 8 8
valeur par résultat 3 41 18 238 1750 0 1171 18333 21554 =
Instruments dérivés
de couverture 1142 6737 7 879
Actifs financiers disponibles
a la vente 32 623 1741 8626 20 055 35 556 636 (2744) 29560
Préts et créances
sur établissements de crédit 729 3641 1341 3904 2 351 0 80 497 9) 12534
Préts et créances sur la clientele 235 2232 6 191 27923 102 880 0 936 15437 (654) 155180

Ecart de réévaluation
des portefeuilles couverts

en taux 3020 3020
Actifs financiers détenus

jusqu'a I'échéance 0 10 53 542 96 0 13 0 (153) 561
Actifs d'impéts 3307 (2 545) 762
Comptes de régularisation

et actifs divers 5 38006 122 0 1 44 16 2 (15) 38 181

Participations
dans des entreprises

mises en équivalence 0 0 0
Immobilisations corporelles 704 (198) 506
Immobilisations incorporelles

et écarts d'acquisition 546 (441) 105
Total activités poursuivies 4058 44555 9 466 41233 127133 4636 3914 44 662 (6759) 272898
Actifs non courants destinés

a étre cédés 2227 1743 3774 20 276 44943 (503) 2027 14725 (27) 89185
TOTAL 6285 46298 13240 61509 172076 4133 5941 59 387 (6786) 362083
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Au 31/12/2011
Intéréts Total

courus

Durée
indéterminée

Ajustement
a la juste
valeur

Jusqu’a

3 mois de 5 ans

(en EUR millions)

Banques centrales,
CCP, dettes envers

les établissements de crédit 594 42 156 4677 44709 8410 0 156 38 100 740
Passifs financiers a la juste

valeur par résultat 0 10 104 1186 368 0 1133 21979 24780
Instruments dérivés

de couverture 1922 30192 32114
Dettes envers la clientéle 1155 1418 1352 1055 1986 0 83 123 7172
Dettes représentées

par un titre 2 28 496 5495 42016 24 054 0 1075 3754 104892
Ecart de réévaluation

des portefeuilles couverts

en taux 445 445
Passifs d'impots 35 35
Comptes de régularisation

et passifs divers 11 2 829 60 18 107 52 3 3080
Provisions 62 62
Dettes subordonnées 0 0 16 162 1527 0 15 42 1762
Total activités poursuivies 1762 74 909 11704 89 146 36 452 149 4387 56 573 275082
Dettes liées aux actifs

non courants destinés

a étre cédés 0 6 681 4322 24734 33511 34 1856 14 692 85 830
TOTAL 1762 81590 16 026 113 880 69 963 183 6243 71265 360912

Ce tableau ne prend en compte ni la liquidité des actifs, ni la décision de refinancer un actif ; certains actifs a long terme peuvent étre vendus
pour faire face a une demande de liquidité.

Actions entreprises pour améliorer la liquidité du groupe Dexia Crédit Local
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Les actions entreprises pour améliorer la liquidité du groupe Dexia Crédit Local sont exposées dans la note 7.0 « Expositions aux risques et
stratégies de couverture », paragraphe 2.4 « Risque de liquidité ».

7.8. Risque de change

Au 31/12/2010

Classement par devises d’origine En autres En autres

(en EUR milligns) ° En euros devises UE En dollars devises Total
Total de I'actif 258772 23691 50 229 28 166 360 858
Total du passif 262 515 17 703 62 268 18 372 360 858
POSITION NETTE AU BILAN (3743) 5988 (12 039) 9794 0

Au 31/12/2011

En autres
devises

En dollars

En autres
devises UE

Classement par devises d’origine En euros

(en EUR millions)

182

Total de I'actif 268 549 25610 41812 26 112 362 083
Total du passif 282 196 15121 44 528 20 238 362 083
POSITION NETTE AU BILAN (13 647) 10 489 (2716) 5874 0

Dexia Crédit Local
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(en EUR millions)

Risque de crédit 66 363 48 034
Risque de marché 978 1534
Risque opérationnel 2241 1392
TOTAL 69 582 50 960
8. Répartition géographique et analyse par métier
a. Répartition géographique
Zone euro (pays Reste Etats-Unis Autres pays Total
(en EUR millions) utilisant I’'Euro) de I'Europe
Au 31/12/2010
Produit net bancaire (29) 53 (53) (50) (79)
Résultat net des entreprises mises en équivalence 0 0 0 0 0
Résultat avant impot (305) 51 (601) (57) (912)
Résultat net d'impdt des activités arrétées
ou en cours de cession 112 0 0 0 112
Total du bilan 315650 358 42 177 2673 360 858
dont participations dans des entreprises
mises en équivalence 0 0 0 0 0
Au 31/12/2011
Produit net bancaire (256) 13 (122) 19 (346)
Résultat net des entreprises mises en équivalence 0 0 0 0 0
Résultat avant impot (1343) 35 (371) (18) (1697)
Résultat net d'impodt des activités arrétées
ou en cours de cession (1 005) 0 0 0 (1 005)
Total du bilan 332 706 225 26 685 2 467 362 083
dont participations dans des entreprises
mises en équivalence 0 0 0 0 0
dont actifs non courants destinés a étre cédés 89 166 0 19 0 89 185

La zone géographique est déterminée par le pays de la société qui a
conclu la transaction et non pas par le pays de la contrepartie de la
transaction.

b. Analyse par métier

La segmentation des activités a été adaptée au nouveau profil et aux
nouvelles orientations stratégiques du groupe Dexia Crédit Local, et
s'articule a présent autour de deux divisions :

e la division Core qui regroupe les deux métiers représentant des
activités opérationnelles centrées sur des franchises commerciales :
Public and Wholesale Banking, et Banque de détail et commerciale,
ainsi qu’un troisieme segment dénommé Group center qui com-
prend les activités de trésorerie et I'ancien segment Central Asset,

e la division Legacy Portfolio Management qui, conformément a la
décision de la Commission européenne, suit désormais les activités
gérées en extinction (préts PWB non stratégiques, obligations et
portefeuille Financial products en extinction).

La division Legacy Portfolio Management se voit allouer un finan-
cement spécifique. Ainsi, le financement garanti par les Etats est
attribué a cette division.

Les intéréts sur fonds propres alloués par le Group center aux métiers
sont désormais calculés de la maniére suivante :

 sur la base des fonds propres économiques pour les segments de
la division Core,

e sur la base des fonds propres normatifs (soit 12,5 % du volume
pondéré des risques) pour la division Legacy Portfolio Management.

Les revenus des capitaux alloués mesurent la performance des métiers.

Les informations financiéeres relatives aux participations vendues sont
présentées :

e sur la division Legacy Portfolio Management si elles sont conclues
dans le cadre des engagements pris avec la Commission européenne,

e sur le segment Group center dans les autres cas.
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Division Core Division Legacy Total
Portfolio
Management
Public and Banque Group  Sous-total
Wholesale de détail et Center

(en EUR millions) Banking commerciale

Au 31/12/2010

Produit net bancaire 226 62 (29) 259 (338) (79)

Résultat net des entreprises mises en équivalence 0 0 0 0 0 0

Résultat avant impot 114 11 (135) (10) (902) (912)

Résultat net d'impdt des activités arrétées

ou en cours de cession 112 0 0 112 0 112

Actif 170 720 1851 92 089 264 660 96 198 360 858

dont participations dans des entreprises

mises en équivalence 0 0 0 0 0 0

Passif 6 050 1662 348 135 355 847 5011 360 858

Au 31/12/2011

Produit net bancaire 219 0 43 267 (613) (346)

Résultat net des entreprises

mises en équivalence 0 0 0 0 0 0

Résultat avant impot (87) 0 (242) (329) (1368) (1697)

Résultat net d'impot des activités arrétées

ou en cours de cession (1 005) 0 0 (1 005) 0 (1 005)

Actif 164 394 0 123 192 287 586 74 497 362 083

dont participations dans des entreprises mises

en équivalence 0 0 0 0 0 0

dont actifs non courants destinés a étre cédés 48 420 0 28732 77 152 12 033 89185

Passif 6 861 0 355 222 362 083 0 362 083
Les relations entre les lignes de produits, et plus particulierement, e I'intérét sur le capital économique : le capital économique est alloué
entre les lignes de produits commerciales, les marchés financiers et les aux lignes de produits commerciales pour des besoins internes, et le
centres de production et de service, font I'objet de rétrocessions et/ou retour sur le capital économique est utilisé pour mesurer la perfor-
de transferts analytiques, établis selon les conditions de marché. Le mance de chaque ligne commerciale,

résultat de chaque ligne de produits inclut également :
¢ le colit du financement.
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e les rétributions de la marge commerciale de transformation, incluant
les cotts de la gestion de cette transformation et les fonds propres
alloués a cette activité sur base de I'encours a moyen et a long termes,
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Rapport des commissaires aux comptes
sur les comptes consolidés

Exercice clos le 31 décembre 2011
Aux actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre assemblée générale, nous vous présentons notre rapport relatif a I'exercice clos le
31 décembre 2011, sur :

* le controle des comptes consolidés de la société Dexia Crédit Local, tels qu'ils sont joints au présent rapport ;
e la justification de nos appréciations ;
* la vérification spécifique prévue par la loi.

Les comptes consolidés ont été arrétés par le conseil d’administration. Il nous appartient, sur la base de notre audit, d’exprimer une opinion sur ces comptes.

l. Opinion sur les comptes consolidés

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables en France ; ces normes requierent la mise en ceuvre de dili-
gences permettant d’obtenir I'assurance raisonnable que les comptes consolidés ne comportent pas d’anomalies significatives. Un audit consiste a
vérifier, par sondages ou au moyen d'autres méthodes de sélection, les éléments justifiant des montants et informations figurant dans les comptes
consolidés. Il consiste également a apprécier les principes comptables suivis, les estimations significatives retenues et la présentation d’ensemble des
comptes. Nous estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.

Nous certifions que les comptes consolidés de I'exercice sont, au regard du référentiel IFRS tel qu’adopté dans I'Union européenne, réguliers et
sincéres et donnent une image fidele du patrimoine, de la situation financiére, ainsi que du résultat de I'ensemble constitué par les personnes et

entités comprises dans la consolidation.

Sans remettre en cause I'opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur la note 1 de I'annexe des comptes consolidés qui :

v
L/\\q_)
g.@
€3
S§
UU

* rappelle que les comptes consolidés de Dexia Crédit Local ont été établis selon les régles applicables en situation de continuité d'exploitation,

expose les principaux éléments et hypotheses pris en compte par le conseil d’administration pour arréter les comptes consolidés en retenant cette
convention comptable, et notamment :

~ I'approbation par la Commission européenne d’un plan de restructuration comprenant une garantie des Etats belge, francais et luxembourgeois ;

I'octroi par les Etats belge, francais et luxembourgeois d'une garantie définitive d’'un montant de 90 milliards d’euros, dont le principe a déja
été reflété dans les législations d’habilitation adoptées par les Etats belge, francais et luxembourgeois ;

—une rémunération de la garantie des Etats compatible avec la viabilité future du groupe ;
~ le soutien des Ftats au regard de la situation de liquidité du groupe afin de mener & bien les mesures de restructuration annoncées en octobre 2011.

Comme indiqué dans la note 1, le maintien de la convention comptable de continuité d'exploitation est notamment justifié par le plan d'activités
établi par le groupe Dexia, qui repose sur un certain nombre d’hypotheéses. Certaines des hypothéses retenues reposent sur des facteurs exogenes
au groupe Dexia, et en particulier la décision de la Commission européenne. Leur réalisation comporte donc des éléments d'incertitude. En consé-
quence, si les hypothéses retenues n'étaient pas confirmées, Dexia Crédit Local serait amené a examiner les conséquences éventuelles d'une telle
situation sur la convention comptable de continuité d'exploitation pour I'établissement des comptes des exercices a venir.

II. Justification des appréciations

Les estimations comptables concourant a la préparation des états financiers au 31 décembre 2011 ont été réalisées dans un environnement incertain,
lié a la crise des finances publiques de certains pays de la zone euro (et en particulier de la Gréce), qui est accompagnée d'une crise économique et
d’une crise de liquidité, qui rend difficile I'appréhension des perspectives économiques Ces conditions sont décrites dans la note 1.1.d. de I'annexe
des comptes consolidés. Elles ont également été réalisées dans le contexte particulier de la situation du groupe Dexia décrite dans la note 1 de
I'annexe. C'est dans ce contexte que, en application des dispositions de I'article L. 823-9 du Code de commerce relatives a la justification de nos
appréciations, nous portons a votre connaissance les éléments suivants :
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PRINCIPES COMPTABLES
Continuité d’exploitation

Nos travaux ont consisté a apprécier les éléments retenus par le Conseil d’administration et justifiant le maintien de la convention de continuité
d’exploitation et a prendre connaissance de la documentation qui sous tend ces éléments, dont notamment le plan d’activité et les prévisions de
financement.

Nous avons également revu les informations communiquées dans I'annexe au titre de la convention de continuité d'exploitation et des incertitudes
y afférentes.

ESTIMATIONS COMPTABLES
Comptabilisation des activités destinées a étre cédées

Ainsi qu'il est mentionné dans la note 4.6 de I'annexe des comptes consolidés, votre société a procédé au 31 décembre 2011 au classement et a
la comptabilisation de certains actifs et passifs selon les régles applicables aux activités destinées a étre cédées et activités abandonnées.

Nous avons examiné les modalités de présentation et d'évaluation des actifs et des passifs concernés en vue de vérifier le caractére approprié de ce
traitement et de I'information communiquée dans la note 4.6 de I'annexe des comptes consolidés.

Valorisation des instruments financiers

Dans le contexte de volatilité des marchés financiers et de crise des finances publiques de certains pays, votre société, comme indiqué dans la note
1.3. de I'annexe des comptes consolidés, utilise des méthodologies et des modeles internes pour la valorisation des instruments financiers qui ne
sont pas échangés sur des marchés actifs, ainsi que pour la constitution éventuelle de provisions.

Nos travaux ont consisté a revoir le dispositif de controle relatif au recensement des instruments qui ne sont plus négociables sur un marché actif,
ou dont les parametres de valorisation ne sont plus observables, et a la détermination des modeéles utilisés, a apprécier les données et les hypothéses
retenues ainsi que la prise en compte des risques et des résultats associés a ces instruments.

Provisionnement des risques de crédit et de contrepartie

Votre société constitue des dépréciations pour couvrir les risques de crédit inhérents a ses activités, tel que mentionné dans la note 1.3 de I'annexe
des comptes consolidés. Nous avons examiné le dispositif de controle relatif au suivi des risques de crédit, aux méthodologies de dépréciation, a
I'appréciation des risques de non-recouvrement et a la couverture des pertes de valeur par des dépréciations individuelles et collectives.

Comptabilisation des impots différés actifs
Comme indiqué dans la note 4.2 de I'annexe des comptes consolidés, votre société comptabilise des imp6ts différés actifs notamment sur la réserve
de juste valeur sur les titres disponibles a la vente et sur les instruments dérivés de couverture de flux de trésorerie.
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Nous avons examiné les principales hypothéses de recouvrement ayant conduit a la reconnaissance et a I'évaluation de ces impots différés.

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dans le cadre de notre démarche d’'audit des comptes consolidés, pris dans leur ensemble, et ont donc
contribué a la formation de notre opinion exprimée dans la premiére partie de ce rapport.

lll. Vérification spécifique

Nous avons également procédé, conformément aux normes d'exercice professionnel applicables en France, a la vérification spécifique prévue par
la loi des informations données dans le rapport sur la gestion du groupe.

Nous n’avons pas d'observation a formuler sur leur sincérité et leur concordance avec les comptes consolidés.
Courbevoie et Neuilly-sur-Seine, le 29 mars 2012
Les commissaires aux comptes
MAZARS DELOITTE & ASSOCIES

Hervé HELIAS Virginie CHAUVIN José-Luis GARCIA Charlotte VANDEPUTTE

/ -

186 ‘ Dexia Crédit Local / Document de référence 2011



5 - Comptes annuels

Bilan 188
ACHT oo 188
PaSSIT e 189
Engagements hors bilan 190
Compte de résultat 191

Annexe aux comptes annuels 192
1. Régles de présentation et d’évaluation ............cccceeoveieiieiennne. 192
2. NOtes sUr 1"actif.. ..o 200
3. NOtES SUr 18 PASSIT...ooiiiiii e 209
4. Notes sur le hors bilan...........cccooiiiiiiii 214
5. Notes sur le résultat ..........ccooviiiiiiiiiiiiiccc 218
6. Renseignements concernant les filiales

et participations au 31 décembre 2011 ........ccooovieiiieiiii. 224

Rapport des commissaires
aux comptes sur les comptes annuels 226




5

Actif

Comptes annuels
Bilan

Bilan

Note Montant Montant
(en EUR millions) au 31/12/2009 au 31/12/2010 EETEEAVAPTPINR]
I. Caisse, banques centrales, CCP 2.1 238 131 1650
Il.  Effets publics et valeurs assimilées 2.2 3235 2554 1751
Ill.  Créances sur les établissements de crédit 2.3 41624 38702 40728
IV. Opérations avec la clientéle 2.4 49 207 44791 41617
V. Obligations et autres titres a revenu fixe 2.5 60 057 53764 49 362
VL. Actions et autres titres a revenu variable 2.6 281 278 246
VII.  Participations et autres titres détenus a long terme 2.7 2650 2965 2520
VIII.  Immobilisations incorporelles 2.8 46 43 37
IX.  Immobilisations corporelles 2.9 14 12 7
X. Capital souscrit appelé non versé 0 0 0
XI. Capital souscrit non appelé 0 0 0
Xll.  Actions propres 0 0 0
XIIl.  Autres actifs 2.10 12983 18 096 25 880
XIV. Comptes de régularisation 2.10 9740 11221 16 121
TOTAL DE L'ACTIF 180 075 172 557 179 919
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Passif
Note Montant Montant

(en EUR millions) au 31/12/2009 au 31/12/2010 EEVEEAVAPIPIGNI
I. Dettes envers les établissements de crédit 3.1 84299 65 026 78 737
Il.  Opérations avec la clientéle 3.2 1910 2495 722
lll.  Dettes représentées par un titre 3.3 67 361 73901 72 096
IV.  Autres passifs 3.4 5660 8218 2904
V. Comptes de régularisation 3.4 10 980 13308 18 085
VI.  Provisions pour risques et charges 3.5 2625 3743 4271
VII.  Fonds pour risques bancaires généraux 0 0 0
VIIl.  Passifs subordonnés 3.6 5271 4757 2214
CAPITAUX PROPRES 3.7 1969 1109 890
IX. Capital souscrit 501 501 501
X. Primes d'émission 861 1501 4870
Xl Réserves (et résultat reporté) (92) 637 (46)
XVII. Résultat de I'exercice 699 (1530) (4 435)
TOTAL DU PASSIF 180 075 172 557 179 919
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Engagements hors bilan

H Engagements hors bilan

Note Montant Montant

(en EUR millions) au 31/12/2009 au 31/12/2010 EETVEEAVAPTPILE]
ENGAGEMENTS DONNES

I.  Engagements de financement donnés 4.1 42 909 36 379 24002

Il.  Engagements de garantie donnés 4.2 58312 56 834 52 438

Ill.  Autres engagements donnés 4.3 31526 29922 47 361

ENGAGEMENTS RECUS

IV. Engagements de financement recus 4.4 4980 5903 3850

V. Engagements de garantie recus 4.4 23987 29 327 29975

VI. Engagements sur titres 4.5 552 416 2187

VIl. Opérations de change en devises 4.6 82385 74707 94 294

VIIl.  Engagements sur instruments financiers a terme 4.7 600 116 558 327 449 272
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Compte de résultat

5

Note Montant Montant Montant

(en EUR millions) au 31/12/2009  au 31/12/2010 EEEVEAVAPIPINN

I.  Intéréts et produits assimilés 5.1 10017 6663 8215

Il. Intéréts et charges assimilées 5.1 (9 659) (6 972) (9019)

lll.  Revenus des titres a revenu variable 52 239 181 134

IV.  Commissions (produits) 5.3 12 1 14

V. Commissions (charges) 5.3 (17) (23) (24)

VI. A.  Gains ou pertes sur opérations des portefeuilles de négociation 5.4 113 (386) (191)

VLB Gains ou pertes sur opérations des portefeuilles de placement

et assimilés 54 1051 (386) (1392)

VI. C. Gains ou pertes sur opérations des portefeuilles d’investissement (2) 0 0

VII.  Autres produits d’exploitation bancaire 5.8 6 4 1

VIII.  Autres charges d'exploitation bancaire 5.8 0 (1) 0

PRODUIT NET BANCAIRE 1760 (909) (2 262)

IX. Charges générales d’exploitation 5.5 (196) (204) (167)
Dotations aux amortissements sur immobilisations incorporelles

et corporelles (28) (25) (25)

RESULTAT BRUT D’EXPLOITATION 1536 (1138) (2 454)

Xl CoUt du risque 5.6 (813) (695) (529)

RESULTAT D’EXPLOITATION 723 (1833) (2 983)

XIl.  Gains ou pertes sur actifs immobilisés 57 66 11) (916)

RESULTAT COURANT AVANT IMPOT 789 (1844) (3899)

XIIl.  Résultat exceptionnel 5.9 0 0 0

XIV.  Impot sur les bénéfices 5.10 (90) 314 (536)

XV. Dotations/Reprises de FRBG 0 0 0

RESULTAT NET 699 (1530) (4 435)

RESULTAT PAR ACTION 8,03 (17,58) (50,95)

RESULTAT DILUE PAR ACTION 8,03 (17,58) (50,95)
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5

Annexe aux comptes annuels

1. Regles de présentation et d'évaluation

1.1. Faits marquants de |'exercice

Les faits marquants de I'exercice sont les suivants :

La situation de Dexia Crédit Local est profondément marquée par
un creusement du besoin de liquidité, aggravé par la baisse impor-
tante des taux d'intérét qui s'est accompagnée d’'une augmentation
de plus d'EUR 15 milliards du montant de collatéral a verser aux
contreparties de dérivés du groupe entre fin juin et fin décembre,
dans un contexte de raréfaction de la liquidité ;

La mise sous surveillance des notations a long et court termes
communiquée par Moody's a accéléré la perte des financements
interbancaires non sécurisés du groupe (EUR 6 milliards supplémen-
taires perdus entre le 30 septembre et le 7 octobre 2011) et érodé
la confiance des clients particuliers en Belgique et au Luxembourg
entrainant une fuite des dépots a hauteur d’environ EUR 7 milliards
entre fin septembre et fin octobre 2011.

Cette succession d'événements a conduit a des tensions séveres sur
la liquidité du groupe qui, a partir du mois d'octobre 2011, a perdu
I'acces au marché du financement non sécurisé.

» La dégradation consécutive des conditions de refinancement du
groupe Dexia a entrainé la mise en place d'un plan de restructura-
tion début octobre 2011.

1) Le 20 octobre 2011, le conseil d’administration de Dexia Crédit
Local a approuvé les termes d'un protocole de négociation avec la
Caisse des Dépots et La Banque Postale relative au financement
des collectivités locales francaises. Ce protocole a été complété en
février 2012 par un accord d’ensemble associant I'Ftat francais pour la
reprise de Dexia Municipal Agency puis par un protocole d'intentions
signé le 28 mars 2012, qui comprend notamment :

—la création d'un nouvel établissement de crédit détenu a 68,3 %
par une holding publique elle-méme détenue par I'Etat francais
(46,35 %), la Caisse des Dépots (46,35 %) et La Banque Postale
(7,3 %). Ce nouvel établissement de crédit, dont Dexia Crédit Local
détiendrait les 31,7 % restants, sera la maison mére de Dexia Muni-
cipal Agency, qu'il détiendra a 100 %, et dont il assurera la gestion,

—la création d'une co-entreprise détenue respectivement a 65 % et

35 % par La Banque Postale et la Caisse des Dépots, qui aurait
pour fonction de concevoir et distribuer des préts aux collectivités
locales francaises refinancés via Dexia Municipal Agency. Cette co-
entreprise s'appuierait, au travers d'un contrat de services, sur les
savoir-faire combinés de Dexia Crédit Local, la Caisse des Dépots
et La Banque Postale.
La mise en ceuvre de ce protocole reste soumise a |'accord des
autorités de controle prudentiel et de concurrence compétentes.
En vertu de ce dernier qui fixe un prix de cession de Dexia
Municipal Agency a EUR 380 millions, Dexia Crédit Local a enre-
gistré une provision pour dépréciation des titres de sa filiale de
EUR 920 millions.
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2) Par ailleurs, dans le cadre de ce plan, Dexia a annoncé la sortie
du groupe de plusieurs de ses filiales. Ainsi, Dexia Banque Belgique,
qui assurait pour Dexia Crédit Local un certain nombre de fonctions
bancaires au titre de la gestion du groupe, a été rachetée par I'Etat
belge le 20 octobre. Dexia Crédit Local a donc initié un projet de
remise en place des fonctions nécessaires a son activité.

A la suite de l'annonce faite par I'Union européenne de soutenir
I'Etat grec en difficulté financiére, le groupe Dexia Crédit Local a
déprécié ses créances souveraines grecques. La dépréciation a été
calculée en retenant la valorisation de fin d’année pour chaque titre,
soit une perte de EUR 937 millions dans le résultat 2011. Cette
valorisation a été établie pour partie avec des indicateurs de marché
et pour son complément par des valorisations issues de modéles
internes.

Dexia Crédit Local a par ailleurs bénéfici¢, fin 2011, d'un soutien de
sa maison mere, afin de couvrir les pertes potentielles attachées aux
portefeuilles de titres grecs portés par ses filiales de refinancement
Dexia Municipal Agency et Dexia Kommunalbank Deutschland AG.

Par décision de l'assemblée générale extraordinaire du
22 décembre 2011, Dexia Crédit Local a augmenté son capital par
apport en numéraire d'une somme de EUR 4,2 milliards, portant
ainsi le capital a EUR 4,7 milliards. Cette augmentation de capital
a été réalisée par Dexia SA par conversion de plusieurs préts subor-
donnés existants pour environ EUR 2,5 milliards et par apport de
numéraire pour EUR 1,7 milliard. Compte tenu des pertes estimées
de I'exercice, I'assemblée générale a aussi décidé de réduire le capital
de EUR 4,2 milliards. Le capital social de Dexia Crédit Local reste par
conséquent inchangé et s'établit toujours a EUR 500 513 102 divisé
en 87 045 757 actions d’une valeur nominale de EUR 5,75.

Dexia bénéficiait, pour ses émissions jusqu’au 30 juin 2010, du
mécanisme de garantie des Etats mis en place en octobre 2008. Au
31 décembre 2011, les instruments bénéficiant de cette garantie
représentent un encours de EUR 23,3 milliards, et la charge payée
par Dexia Crédit Local et ses succursales au titre de la rémunération
de cette garantie s'éléve a EUR 279 millions (contre EUR 340 mil-
lions au 31 décembre 2010).

Depuis le 22 décembre 2011, le groupe Dexia bénéficie d'une
garantie temporaire des Etats (Etat belge pour 60,5 %, Etat francais
pour 36,5 % et Etat luxembourgeois pour 3 %), valable jusqu'au
31 mai 2012, qui lui permet d'émettre des obligations de maturité
allant jusqu’a 3 ans, garanties dans la limite d'un plafond maximal
de EUR 45 milliards. Cette garantie temporaire constitue la premiere
étape de I'engagement des trois Etats d’apporter une garantie de
EUR 90 milliards, dont la mise en ceuvre est soumise a une décision
définitive de la Commission européenne. Dans le cadre de ce nouvel
accord, le groupe Dexia Crédit Local a émis des dettes a moyen
terme pour EUR 21,6 milliards au 31 décembre 2011.



° Les comptes consolidés et sociaux de Dexia Crédit Local au
31 décembre 2011 ont été établis selon les régles comptables appli-
cables en situation de continuité d’exploitation (going concern).
Cette hypothése de continuité a été étayée par un plan d’affaires
validé par les conseils d’administration du groupe et de Dexia Crédit
Local, reposant sur un certain nombre d’'hypotheses structurantes et
d’incertitudes dont les grandes lignes sont décrites ci-apres.

Technigquement, ce plan résulte de la consolidation de plans établis au
niveau de chacune des entités du groupe selon des scénarios et des
hypotheses communes a I'ensemble des entités. Ces plans consolidés
ont été mis en cohérence et assujettis a différents scénarios de stress
qui ont impacté tant le bilan que la profitabilité des entités. Ainsi,
la sensibilité des entités aux principaux facteurs de risque suivants
a été testée : taux d'intérét, taux de change, et spreads de crédit
notamment.

Enfin, I'ensemble des impacts de cessions prévues d'entités a été pris
en compte (gain ou perte en capital, effets sur le bilan, la liquidité,
les ratios de capital).

Comme annoncé par Dexia en octobre 2011, le plan consiste en la
vente des franchises commerciales viables, puis en une gestion a long
terme de la décroissance du groupe sur son nouveau périmétre repo-
sant sur un portage a maturité des portefeuilles.

Le scénario macro-économique retenu est celui d'une faible récession
pendant les deux prochaines années puis d'une reprise progressive
a compter de 2014. Aucun événement négatif majeur n'est retenu
durant cette période.

La validation par la Commission européenne du plan qui lui sera
soumis par les Etats est I'une des hypothéses centrales du plan d'af-
faires. Ce plan comprend une garantie définitive de financement de
EUR 90 milliards, accordée par les Etats sans contrepartie en collatéral.
Le colit de financement constituera un élément clé de la profitabilité
du groupe. A cet égard, il est fait I'hypothése du maintien sur la durée
des conditions d’acces favorables au refinancement des banques cen-
trales aujourd’hui offertes aux banques européennes, sachant que
celles-ci sont susceptibles d'étre revues dans le temps, notamment
en cas d'amélioration des conditions de marché. Par ailleurs, la rému-
nération de la garantie des Ftats & charge de Dexia est supposée
suffisamment faible pour permettre de mener a son terme la restruc-
turation du groupe. En tout état de cause, il est hautement probable
que toute éventuelle amélioration de la situation financiere de Dexia
SA bénéficiera en premier lieu et principalement aux Etats garants,
afin de tenir compte du risque qu'ils portent.

Le scénario suppose le maintien de la licence bancaire des entités et
ce, le cas échéant, malgré le non-respect de certains ratios de liquidité
réglementaires. Il se fonde également sur I'hypothése du maintien de
la notation de Dexia SA et Dexia Crédit Local.

Le plan d'affaires ainsi réalisé conclut a la viabilité du groupe Dexia,
sur la base des hypotheses et des scénarios retenus.

Bien que le management de Dexia considére ce scénario comme le
plus plausible, des risques significatifs demeurent toutefois attachés a
la non-matérialisation des hypotheéses de travail retenues.

Ainsi, a titre d’exemple, une récession plus sévere que prévue pour-
rait provoquer des pertes de crédit importantes (via un impact sur
les titres souverains détenus par le groupe notamment) et maintenir
a des niveaux négatifs élevés les réserves de juste valeur des titres
disponibles a la vente du groupe.
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De méme, la non-réalisation des anticipations de marché sur les taux
d'intérét ou leur maintien a un niveau trés bas dans le futur, aboutirait
a un niveau plus élevé qu’anticipé dans le plan du collatéral versé au
titre des dérivés de couverture et augmenterait sensiblement le besoin
de financement du groupe et donc son recours a la garantie des Etats.

La dégradation de la notation de Dexia SA ou de Dexia Crédit Local
ou la dégradation des Etats garants pourrait également, & partir d'un
certain seuil, dégrader la situation de liquidité du groupe et impacter
son colt de financement.

En outre, la mise en place de la garantie définitive est assujettie a
un certain nombre de conditions devant étre réalisées préalablement,
telles que I'obtention de I'accord de la Commission européenne.
Un retard dans la mise en place de cette garantie pourrait avoir des
impacts tres significatifs sur le résultat du groupe, Dexia devant faire
face a des renouvellements importants de financement des début
2013.

Plus généralement, le plan nécessite le soutien d'acteurs clefs exté-
rieurs & Dexia : Etats garants et banques centrales en particulier jouent
un réle important dans la réalisation du plan d'affaires défini par le
groupe, en lien étroit avec les régulateurs.

Enfin, la situation de Dexia |'expose a des risques opérationnels impor-
tants, nécessitant la mise en ceuvre de mesures de nature a retenir les
compétences humaines indispensables a son fonctionnement.

 Evénement postérieur a la cléture : la notation long terme de Dexia
Crédit Local par Standard & Poor's a été abaissée le 28 mars 2012
de BBB+ a BBB avec maintien du credit watch negative.

1.2. Regles de présentation
et d'évaluation des comptes annuels

Les comptes annuels de Dexia Crédit Local au 31 décembre 2011
ont été établis selon les regles comptables applicables en situation de
continuité d’exploitation (going concern), ce qui repose sur un certain
nombre d'hypothéses dont notamment :

 'approbation par la Commission européenne d'un plan de res-
tructuration comprenant notamment une garantie des Ftats belge,
francais et luxembourgeois ;

« |'octroi par les Etats belge, francais et luxembourgeois d'une garantie
permanente d'un montant de EUR 90 milliards, dont le principe a
été annoncé en octobre 2011 et reflété dans les Iégislations d'habi-
litation adoptées par les Etats belge, francais et luxembourgeois. Par
ailleurs, aux termes de I'article 15 (f) de la Convention de garantie
autonome conclue le 16 décembre 2011 entre les Etats belge, fran-
cais et luxembourgeois, Dexia SA et Dexia Crédit Local, les Etats
se sont engagés a négocier de bonne foi le renouvellement de la
Convention de garantie, qui pourrait prévoir une augmentation du
plafond global de la garantie a EUR 90 milliards ;

une rémunération de la garantie des Etats compatible avec la viabi-
lité future du groupe. La rémunération payée au titre de la garantie
sera I'un des éléments significatifs de nature a influencer la profi-
tabilité du groupe ;

le soutien des Etats au regard de la situation de liquidité du groupe
afin de mener a bien les profondes mesures de restructuration
annoncées en octobre 2011.
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Le maintien de la convention comptable de continuité de I'exploita-
tion est notamment justifié par le business plan établi par le groupe,
qui repose sur un certain nombre d'hypothéses et qui est présenté
dans le point ci-avant 1.1. Faits marquants de I'exercice.

Ces hypotheéses reposent sur un certain nombre de facteurs exogénes
qui ne sont pas du ressort de Dexia Crédit Local. Leur réalisation
demeure donc incertaine et dépend, entre autres facteurs, de la déci-
sion de la Commission européenne.

En I'absence de mesures complémentaires correctrices, la non-maté-
rialisation de I'une ou plusieurs de ces hypothéses pourrait avoir un
impact sur la situation de continuité d’exploitation de Dexia Crédit
Local et engendrer des tensions sur la situation de liquidité et de
solvabilité du groupe.

En conséquence, les régles d'évaluation ont été maintenues inchan-
gées en 2011.

Les regles appliquées pour I'établissement du bilan, du compte de
résultat et du hors bilan suivent les principes de présentation bancaire.

Ces comptes annuels sont présentés selon les principes et les régles
des directives européennes relatives aux comptes annuels des banques,
conformément aux réglements CRB n° 91-01 et CRC n°® 00-03 relatifs
a |'établissement des comptes individuels.

a. Modification des régles de présentation

et d'évaluation des comptes annuels

Les regles de présentation et d'évaluation des comptes annuels n‘ont
pas été modifiées.

b. Méthodes appliquées aux différents postes du bilan,
du hors bilan et du compte de résultat des comptes

de syntheése individuels

Les principes comptables généralement acceptés ont été appliqués,
dans le respect du principe de prudence, conformément aux hypo-
théses de base :

e continuité de I'exploitation ;
 indépendance des exercices ;
* permanence des méthodes.

Créances sur la clientele
Les engagements de financement pris, mais pour lesquels les fonds
n‘ont pas encore été versés, figurent dans le hors bilan.

Les intéréts relatifs aux préts sont comptabilisés en produits d'exploi-
tation bancaire pour leurs montants échus et courus, calculés prorata
temporis, ainsi que les intéréts sur les échéances impayées. Les intéréts
des créances douteuses figurant en produit net bancaire sont neutra-
lisés par une dépréciation de montant équivalent.

Les commissions recues et les colts marginaux de transaction sup-
portés a I'occasion de I'octroi ou de I'acquisition d'un concours, s'ils
sont significatifs, sont étalés sur la durée de vie effective du prét. Les
autres commissions recues sont enregistrées directement en résultat.

Les indemnités de remboursement anticipé de préts constatées
jusqu’au 31 décembre 2004 continuent d'étre amorties comptable-
ment et fiscalement sur la durée résiduelle des préts remboursés, en
fonction du montant des intéréts qui auraient été versés sur ces opé-
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rations. Le stock d'indemnités a étaler est comptabilisé en compte de
régularisation.

Depuis le 1°" janvier 2005, les indemnités de remboursement anticipé
sont enregistrées en compte de résultat a la date de résiliation.

Les crédits a la clientele sont indiqués au bilan pour leurs montants
nets aprés dépréciations constituées en vue de faire face a un risque
de non-recouvrement. Ils sont ventilés en quatre catégories : créances
saines, créances saines restructurées, créances douteuses et litigieuses
et créances douteuses compromises.

Une créance est considérée comme douteuse lorsqu’elle présente un
risque probable ou certain de non-recouvrement. Ce sont les créances
impayées, de plus de 9 mois en matiére de crédit aux collectivités
locales, de plus de 6 mois en matiére de crédit immobilier, et de
plus de 3 mois pour tous les autres types de crédit. Sont considé-
rées comme créances litigieuses, les créances présentant un caractere
contentieux (procédure d'alerte, de redressement judiciaire...). Les
créances litigieuses sont ventilées en annexe de la méme facon que
les créances douteuses.

Le taux de dépréciation appliqué aux créances douteuses est pro-
portionnel au risque attaché a celles-ci. Le montant des intéréts est
déprécié a 100 %.

Un encours douteux est considéré comme compromis des lors que
ses perspectives de recouvrement sont fortement dégradées et pour
lequel un passage en perte a terme est envisagé.

Le déclassement intervient au plus tard un an aprés son passage en
douteux ou bien immédiatement si le dossier était préalablement en
encours restructuré. Dés leur transfert en encours douteux compromis,
les intéréts sur ces dossiers ne contribuent plus a la marge d’intéréts.

Les créances restructurées a des conditions hors marché sont classées
dans la deuxiéme catégorie jusqu’a leur échéance finale. Elles font
I'objet d'une décote représentative de la valeur actuelle de I'écart d'in-
téréts futurs. Cette décote est inscrite immédiatement au résultat en
coUt du risque, puis est reprise en revenus d'intéréts au prorata de la
vie de |'opération.

Opérations sur titres
Les titres détenus par Dexia Crédit Local sont inscrits a I'actif du bilan
dans les postes :

o effets publics admissibles au refinancement auprés de la banque
centrale ;

 obligations et autres titres a revenu fixe ;
e actions, parts et autres titres a revenu variable.

En application du reglement CRB n° 2005-01 portant modification
du reglement CRB n° 90-01, les titres sont ventilés, dans I'annexe,
en titres de transaction, titres de placement et titres d'investissement.

Titres de négociation/transaction

Ce sont des titres négociables sur un marché dont la liquidité est
assurée et qui sont acquis ou vendus avec l'intention de les revendre
ou de les racheter a court terme. Le portefeuille de transaction de
Dexia Crédit Local est principalement constitué d'obligations indexées
sur des taux révisables. Ces titres sont comptabilisés a la date d'achat
pour leur prix d'acquisition y compris intéréts courus et frais exclus. Ils
sont évalués, a chaque arrété comptable, au dernier prix de marché



disponible au jour de I'arrété. Les différences résultant des variations
de cours sont portées directement au compte de résultat.

Titres de placement

Ce sont tous les titres qui ne sont inscrits ni parmi les titres de transac-
tion, ni parmi les titres d'investissement, ni parmi les titres de I'activité
de portefeuille, autres titres détenus a long terme, titres de participa-
tion et parts dans les entreprises liées.

Ce portefeuille de placement est constitué principalement d‘obliga-
tions a taux fixe et a taux révisable et marginalement de titres a revenu
variable. Les titres a taux fixe sont le plus souvent couverts contre une
variation défavorable des taux d'intérét par la mise en place de swaps
de taux et/ou de devises classés en opérations de couverture. Cette
technique permet ainsi de créer des actifs synthétiques indexés sur des
taux révisables ou variables immunisés du risque de taux.

Ces titres sont enregistrés pour leur coGt d'acquisition pied de
coupon, frais exclus. Les intéréts courus a I'achat sont enregistrés dans
des comptes rattachés. Le montant résultant de la différence entre le
co(t d'acquisition et la valeur de remboursement (surcote ou décote)
est inscrit au bilan, afin d'étre ensuite étalé en utilisant la méthode
quasi actuarielle sur la durée de vie résiduelle du titre. Cette option
s'applique a I'ensemble du portefeuille.

En date d'arrété, selon le principe de prudence, les titres de placement
apparaissent au bilan a leur valeur d'acquisition ou bien a leur valeur
de réalisation a la date de cloture, si celle-ci est inférieure, aprés prise
en compte, le cas échéant, des gains sur opérations de microcouver-
ture pour le calcul de la réduction de valeur.

Pour le calcul de la valeur de réalisation (ou la valeur de marché telle
que définie dans les annexes), si le marché d'un instrument financier
n'est pas actif, des techniques de valorisation sont utilisées. Le modéle
de valorisation doit prendre en compte tous les facteurs que les
acteurs du marché prendraient en considération pour valoriser Iactif.
Dans ce cadre, Dexia Crédit Local s'appuie sur ses propres modeles
d’évaluation en s'efforcant de prendre en compte au mieux les condi-
tions de marché a la date de I'évaluation ainsi que les modifications
de la qualité de risque de crédit de ces instruments financiers et la
liquidité du marché.

Lorsque le risque sur le titre excéde le gain latent sur la couverture, la
dépréciation figure en dépréciation d’actif. Dans le cas d'un risque net
sur la couverture, la provision figure en provision au passif.

En cas de cession des titres de placement, la détermination des plus
ou moins-values de cession est effectuée en appliquant la régle
« premier entré-premier sorti ».

Si des titres de placement sont reclassés dans le portefeuille d‘inves-
tissement, ils le sont pour leur coGt d'acquisition.

Pour un titre déprécié a la date de transfert, une reprise de la dépré-
ciation devenue sans objet est réalisée a partir de cette date, sur la
durée de vie résiduelle du titre.

Titres d'investissement

Sont classés dans les titres d'investissement les titres a revenu fixe
assortis d'une échéance fixée qui ont été acquis ou reclassés des
catégories « titres de placement » et « titres de négociation » avec
I'intention manifeste de les détenir jusqu’a I'échéance.

Ces titres font I'objet d'une couverture en risque de taux et/ou d'un
adossement a des ressources affectées a leur financement. Lorsque
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ces titres font I'objet d'une couverture contre le risque de déprécia-
tion d@ aux variations de taux d'intérét, les instruments utilisés sont
exclusivement des swaps de taux d'intérét ou de devises.

Ces instruments en couverture affectée a des titres permettent ainsi
de créer des actifs synthétiques indexés sur des taux variables ou révi-
sables immunisés contre le risque de taux.

Les titres d'investissement sont enregistrés a la date d'achat pour leur
prix d'acquisition pied de coupon, frais exclus. Les intéréts courus a
I'achat sont enregistrés dans des comptes rattachés. L'écart positif
ou négatif entre la valeur de remboursement et le colt d'acquisition
pied de coupon (décote ou surcote) est amorti en utilisant la méthode
quasi actuarielle sur la durée résiduelle du titre.

En date d'arrété, les gains latents ne sont pas comptabilisés et
les dépréciations n‘ont pas a étre provisionnées, sauf dans les cas
suivants :

* la naissance d'un doute sur la capacité de I'émetteur a faire face a
ses obligations ;

* la probabilité que I'établissement ne conserve pas ces titres jusqu’a
I'échéance en raison de circonstances nouvelles.

En cas de cession de titres d'investissement, ou de transfert dans
une autre catégorie de titres, pour un montant non négligeable
par rapport au montant total des titres d'investissement détenus,
Dexia Crédit Local n’est plus autorisé, pendant I'exercice en cours et
pendant les deux exercices suivants, a classer en titres d'investisse-
ment des titres antérieurement acquis et les titres a acquérir, sauf si
cette cession ou transfert ne met pas en doute I'intention de I'éta-
blissement de conserver ses autres titres d'investissement jusqu’a leur
échéance (par exemple, cession d'un titre d'investissement dont la
qualité du crédit de I'émetteur a subi une dégradation importante ou
cas de titres de transaction et de placement préalablement transférés
en titres d'investissement dans les cas de situations exceptionnelles de
marché nécessitant un changement de stratégie et redevenant négo-
ciables sur un marché actif). Les titres d’investissement antérieurement
acquis sont reclassés dans la catégorie « titres de placement » pour
leur valeur nette comptable déterminée a la date du reclassement.

Titres de I'activité de portefeuille (Tap)

Cette catégorie regroupe les titres a revenu variable dans lesquels la
société investit de facon réguliere avec pour seul objectif d'en retirer
un gain en capital a moyen terme sans intention d'investir durable-
ment dans le développement du fonds de commerce de I'entreprise
émettrice, ni de participer activement a sa gestion opérationnelle.
Les Tap sont comptabilisés a la date d'achat au prix d'acquisition frais
exclus. En date d'arrété, la valeur d'inventaire est ajustée au plus bas
de leur colt historique ou de leur valeur d'utilité. La valeur d'utilité
des titres est déterminée en tenant compte des perspectives géné-
rales d’évolution de I'émetteur et de I'horizon de détention. Pour les
sociétés cotées, cette valeur peut étre la moyenne des cours de bourse
constatés sur une période suffisamment longue, tenant compte de I'ho-
rizon de détention envisagé pour atténuer |'effet de fortes variations
ponctuelles de cours de bourse. A chaque arrété comptable, les moins-
values latentes résultant de la différence entre la valeur comptable et
la valeur d'utilité, calculées par ligne de titres, font I'objet d'une dota-
tion pour dépréciation sans compensation avec les plus-values latentes
constatées. Les plus-values latentes ne sont pas comptabilisées.

En cas de cession des Tap, la détermination des plus ou moins-values
de cession est effectuée en appliquant la régle « premier entré-
premier sorti ».
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Cessions temporaires

Des opérations de cessions temporaires de titres sont réalisées dans
un objectif de réduction du co(t de la liquidité court terme. Les
opérations conclues sont exclusivement des opérations de pensions
livrées et de repurchase agreement (repo) et des opérations de préts/
emprunts de titres.

Les mises en pensions livrées ou en repo sont enregistrées dans un
compte de passif matérialisant la dette a I'égard du cessionnaire. Les
charges relatives a la rémunération des liquidités recues sont rappor-
tées au résultat de |'exercice prorata temporis.

Pour le calcul des résultats, les titres donnés en pensions livrées ou en
repo font I'objet des traitements comptables appliqués a la catégorie
du portefeuille titres dont ils sont issus.

Les opérations qui combinent simultanément une vente comptant
avec un achat a terme ferme d'un méme titre sont assimilées a des
opérations de repo. Le traitement comptable de ces opérations est
celui du repo. Ces opérations de cessions temporaires font I'objet
d’une revalorisation périodique. Cette technique consiste a ajuster le
montant emprunté aux mouvements qui se produisent sur le titre en
cours de contrat. Ceci permet de diminuer chez la contrepartie le
risque de crédit résultant de I’évolution de la valeur du collatéral titre.

Les titres prétés font I'objet d'un déclassement sous la forme d'une
créance représentative de la valeur comptable de ces titres prétés. A
chaque arrété comptable, la créance est réévaluée selon les regles
applicables aux titres qui ont fait I'objet du prét.

Les titres empruntés sont enregistrés dans la catégorie des titres de
transaction en contrepartie, au passif, d'une dette de titres a I'égard
du préteur. En date d'arrété, les titres empruntés et la dette cor-
respondante sont évalués selon les régles applicables aux titres de
transaction.

Immobilisations financieres

Titres de participation

Les titres de participation sont des titres dont la possession durable est
estimée utile a I'activité de I'établissement, notamment parce qu’elle
permet :

» soit d'exercer une influence ou le contréle de la société émettrice ;
» soit d’entretenir des relations bancaires avec cette société.

Ces titres sont comptabilisés a la date d'achat pour leur prix d'acqui-
sition, frais exclus. En date d'arrété ces titres sont évalués au plus bas
des deux montants : leur co(t d'acquisition ou leur valeur d'usage,
laquelle est fonction de I'utilité que la participation présente pour
Dexia Crédit Local.

Si la société émettrice présente une situation nette au moins égale a
celle qui prévalait lors du dernier achat de titres, un résultat précédent
bénéficiaire ou des perspectives réelles de redressement pour |'exer-
cice en cours, la valeur d'usage en date d'arrété sera réputée au moins
égale au co(t historique. Si ces conditions ne sont pas remplies, une
analyse multicritéres est effectuée, afin de déterminer si I'application
du principe de prudence doit conduire a constituer une dépréciation
sur la ligne de participation.

Les titres en devises financés en euros font I'objet d'une réévaluation
portée en écart de conversion et non pas en résultat, conformément
au réglement CRB n° 89-01.
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En cas de cession partielle d'une ligne de participation, la détermina-
tion des plus ou moins-values de cession est effectuée en appliquant
la regle « premier entré-premier sorti ».

Autres titres détenus a long terme

Cette catégorie regroupe les titres a revenu variable investis dans I'in-
tention de favoriser le développement de relations professionnelles
durables en créant un lien privilégié avec I'entreprise émettrice, mais
sans influence dans la gestion des entreprises dont les titres sont
détenus en raison du faible pourcentage des droits de vote qu'ils
représentent. Ils sont enregistrés a la date de leur acquisition pour
leur prix d'acquisition, frais exclus. En date d'arrété, la valeur d'in-
ventaire est ajustée au plus bas de leur colt historique ou de leur
valeur d'utilité. La valeur d'utilité des titres détenus a long terme,
cotés ou non, représente ce que I'entreprise accepterait de décaisser
pour obtenir ces titres si elle avait a les acquérir compte tenu de son
objectif de détention. En cas de cession des titres détenus a long
terme, la détermination des plus ou moins-values de cession est effec-
tuée en appliquant la régle « premier entré-premier sorti ».

Actifs corporels et incorporels
La valeur brute des éléments de I'actif immobilisé correspond a la
valeur d'entrée des biens dans le patrimoine.

Ces immobilisations sont amorties linéairement sur leur durée d'utilité
attendue selon le rythme de consommation des avantages écono-
miques futurs. Sauf exception, les agencements et mobiliers sont
amortis sur 10 ans, le matériel sur 5 ans et les logiciels entre 3 a 5 ans.

Autres actifs

Ce poste comprend principalement les collatéraux (dépots de garantie)
a recevoir dans le cadre des opérations de swaps. Ils sont enregistrés
pour leur valeur comptable.

Dettes représentées par un titre
Ce poste comprend des emprunts obligataires et des titres de créances
négociables.

Emprunts obligataires

Les emprunts sont enregistrés pour leur valeur nominale. Les intéréts
relatifs aux emprunts sont comptabilisés en charges d’exploitation
bancaire pour leurs montants courus, échus et non échus, calculés
prorata temporis sur la base des taux contractuels.

Les emprunts a « zéro coupon » sont enregistrés a leur prix d’émission.
A chaque arrété comptable, les intéréts courus de la période, calculés
au taux actuariel de I'émission, sont enregistrés dans les charges sur
dettes représentées par un titre dans le compte de résultat, et en
complément de la dette au passif, et ce jusqu'a la date d'échéance
pour atteindre par capitalisation le montant du nominal a rembourser.

Les frais et commissions a I'émission des emprunts obligataires font
I'objet d'un étalement par fraction égale sur la durée de vie des
emprunts auxquels ils sont rattachés. Les soultes versées ou recues
sur rachats d’emprunts sont enregistrées en compte de résultat depuis
le 1¢" janvier 2005.

Concernant les emprunts en devises, le traitement appliqué est celui
des opérations en devises.

Titres de créances négociables

Les titres de créances négociables sont enregistrés pour leur valeur
nominale. Les intéréts relatifs aux Medium term notes, aux Bons
a moyen terme négociables (BMTN) et aux certificats de dépots



négociables sont comptabilisés en charges d’exploitation bancaire
pour leurs montants courus, échus et non échus, calculés prorata
temporis. Les intéréts payés d'avance sur les Commercial papers
sont enregistrés a la date d'opération, dans un compte de régula-
risation, puis étalés, prorata temporis, dans un compte de charges
d’exploitation.

Primes de remboursement et d’émission sur des dettes
représentées par des titres

Les primes de remboursement et les primes d’émission sont amorties
sur la durée de vie des titres concernés, dés la premiere année, prorata
temporis. Elles figurent au bilan dans le poste de dettes concernées.
L'amortissement de ces primes figure au compte de résultat dans les
intéréts et charges sur obligations et titres a revenu fixe.

Autres passifs

Ce poste comprend principalement les collatéraux (dépdts de garantie)
a verser dans le cadre des opérations de swaps. lls sont enregistrés
pour leur valeur comptable.

Provisions au passif du bilan

Les provisions pour risques et charges sont comptabilisées pour leurs
valeurs actualisées quand :

» Dexia Crédit Local a une obligation légale ou implicite résultant
d’'événements passés ;

o il est probable qu’'une sortie de ressources représentatives d'avan-
tages économiques sera nécessaire pour éteindre cette obligation ;
et

e il est possible d'estimer de maniére raisonnablement précise le
montant de |'obligation.

Les provisions non individualisées (provisions collectives) sur la clien-
tele figurent dans cette rubrique. Ces provisions couvrent le risque
de perte de valeur, en I'absence de dépréciations spécifiques mais
lorsqu’il existe un indice objectif laissant penser que des pertes sont
probables dans certains segments du portefeuille ou dans d'autres
engagements de préts en cours a la date d'arrété des comptes. Ces
pertes sont estimées en se basant sur |'expérience et les tendances
historiques de chague segment et en tenant compte également de
I'environnement économique dans lequel se trouve I'emprunteur. A
cet effet, Dexia Crédit Local a constitué un modele de risque de crédit
utilisant une approche combinant probabilités de défauts et pertes en
cas de défaut.

Des provisions fiscales réglementées sont constituées dans les comptes
sociaux sur les crédits a moyen et long termes et sur les amortisse-
ments dérogatoires. Des dépréciations liées aux instruments financiers
a terme sont comptabilisées conformément aux regles précisées ci-
dessous dans le paragraphe relatif aux opérations sur instruments
financiers a terme.

Les engagements en matiére de retraite et d'avantages postérieurs a
I'emploi et a long terme sont enregistrés en charge de I'exercice. Ils
sont déterminés par pays, conformément aux régles locales contrac-
tuelles. Ces engagements sont estimés chaque année selon une
méthode actuarielle et comptabilisés dans les provisions.

Les provisions au passif incluent également les provisions pour impots
différés.
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Passifs subordonnés

Des titres subordonnés remboursables ont été émis par Dexia Crédit
Local. Ces titres sont a retenir également dans les fonds propres com-
plémentaires en application de I'article 4-d du réglement CRB n° 90-02,
conformément a la définition du ratio de solvabilité européen.

Opérations sur instruments financiers a terme

Dexia Crédit Local conclut régulierement des opérations d'instruments
financiers a terme, principalement dans le but de couvrir le risque de
taux ou de change auquel ses différentes activités I'exposent. Acces-
soirement, le recours a de telles opérations a pour objet de tirer parti
des évolutions favorables de ces taux. Les opérations sont traitées sous
les formes suivantes : swaps de taux et/ou de devise, Fra, Cap, Floor,
options de taux, futures, Credit Default Swap, credit spread option.

L'enregistrement de ces opérations s'effectue conformément aux prin-
cipes définis par les reglements CRB n° 90-15 et n° 92-04. Cette
réglementation distingue quatre catégories comptables d’enregistre-
ment, reflétant I'intention initiale dans laquelle ont été conclues ces
opérations.

L'affectation dans I'une de ces catégories — couverture affectée,
macrocouverture, position ouverte isolée, gestion spécialisée de porte-
feuille — conditionne les principes d'évaluation et de comptabilisation.

Pour toutes les catégories, I'engagement, appelé montant notionnel,
est comptabilisé en hors bilan pendant toute la durée du contrat,
C'est-a-dire dés la signature du contrat et jusqu’a son terme ou le
début de la période de référence pour les accords de taux futurs. Dans
le cas ou le montant notionnel varie, le montant souscrit en hors bilan
est actualisé pour représenter I'engagement maximal actuel ou futur.
Chaque contrat donne lieu a une inscription distincte et est classé
dans I'une des catégories définies par le réglement. Le résultat est
comptabilisé différemment selon la catégorie dans laquelle est classé
I'instrument considéré, de maniére a respecter la logique économique
des opérations.

Les soultes de conclusion des instruments financiers de couverture
sont étalées sur la durée de vie de l'instrument financier tant que
celui-ci reste en vie. Cet étalement est réalisé en mode quasi actuariel
pour I'ensemble des opérations.

Opérations de couverture

Opérations de microcouverture

Les opérations répertoriées en couverture affectée ou microcouver-
ture ont pour objet de couvrir le risque de taux d'intérét affectant
un élément, ou un ensemble d’'éléments homogenes, identifiés dés
I'origine. Seuls sont considérés comme conclus a titre de couverture
affectée les contrats qui répondent aux conditions suivantes :

» 'élément couvert par les contrats contribue a exposer |'établisse-
ment de crédit a un risque global de variation de prix ou de taux
d'intérét ;

* les contrats achetés ou vendus ont pour but et pour effet de réduire
le risque de variation de prix ou de taux d'intérét affectant I'élément
couvert et sont identifiés comme tels dés I'origine.

Répondent principalement a cette définition les swaps affectés en
microcouverture des émissions primaires, des titres du portefeuille
obligataire de placement et d’'investissement ainsi que des actifs clien-
tele. Ces instruments de couverture construisent des passifs ou des
actifs synthétiques, indexés sur des taux variables ou révisables donc
immunisés contre le risque de taux.
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Les charges et les produits relatifs a ces opérations sont inscrits en
compte de résultat de maniere identique a la comptabilisation des
produits et charges de I'élément ou de I'ensemble homogéne couvert.

Dans le cas du remboursement anticipé (ou éventuellement de la
cession) de I'élément couvert, la soulte de résiliation recue ou payée
du fait de I'interruption anticipée de I'instrument de couverture est
enregistrée de la facon suivante :

e sila résiliation de I'instrument de couverture a eu lieu avant le 1% janvier
2005, la soulte est étalée sur la durée de |'opération résiliée ;

e si celle-ci a eu lieu a partir du 1 janvier 2005, la soulte est enregis-
trée en compte de résultat sur la période de résiliation ; toutefois, la
soulte payée par Dexia Crédit Local n'est déduite de ce résultat que
pour la partie qui excéde les gains non encore constatés en résultat
sur la position symétrique.

Dans les deux cas, le stock de soultes a étaler est comptabilisé en
compte de régularisation.

Opérations de macrocouverture

Cette catégorie regroupe les opérations qui ont pour but de couvrir et
de gérer le risque global de taux d'intérét de I'établissement sur I'actif,
le passif et le hors bilan a I'exclusion des opérations répertoriées dans
les portefeuilles de couverture affectée, de gestion spécialisée et de
position ouverte isolée.

Ces opérations de macrocouverture réduisent globalement le risque
de taux d'intérét auquel est exposé I'établissement par ses différentes
activités.

Les charges et les produits relatifs a ces opérations sont inscrits prorata
temporis en compte de résultat, respectivement sur les lignes « Intéréts
et charges assimilés sur opérations de macrocouverture » et « Intéréts et
produits assimilés sur opérations de macrocouverture ». La contrepartie
de cet enregistrement est inscrite dans les comptes de régularisation
jusqu'a la date d'encaissement ou de décaissement des fonds.

Dans le cas d'une résiliation de swaps de macrocouverture, la soulte
de résiliation de swaps est enregistrée de la facon suivante :

e avant le 1¢ janvier 2005, la soulte est étalée lorsque la résiliation
n'est pas liée a la modification préalable du risque global de taux
d'intérét a couvrir, ou elle fait I'objet d'un traitement symétrique a
celui adopté pour les éléments ayant entrainé une modification de
ce risque.

* a partir du 1* janvier 2005, la soulte est enregistrée en compte de
résultat.

Opérations de gestion de position
Chez Dexia Crédit Local, deux activités distinctes entrent dans ce
cadre :

* une activité de gestion spécialisée d'un portefeuille de transaction ;
° une activité de prise de position.

Activité de gestion spécialisée

Cette activité regroupe les opérations conclues avec des collectivités
locales ainsi que leurs opérations symétriques négociées avec des
contreparties bancaires. Les opérations incluses dans cette activité ont
pour but de permettre une gestion spécialisée d'un portefeuille de
transaction, comprenant des contrats déterminés d’échange de taux
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d'intérét et d’autres instruments financiers a terme de taux d‘intérét.
Ce portefeuille de transaction, dont les positions sont centralisées
et les résultats calculés quotidiennement, est géré constamment en
sensibilité. Des limites internes au risque de taux d'intérét encouru
sur ce portefeuille ont été préalablement établies, conformément aux
dispositions du réglement CRB n° 97-02 modifié.

Le résultat est comptabilisé suivant le principe du mark-to-market qui
se traduit par :

* une réévaluation mensuelle de I'ensemble des flux futurs, enregis-
trée directement en résultat ;

e l'inscription immédiate en résultat des flux payés ou percus.

La technique utilisée pour le calcul de la réévaluation des instruments
dérivés est celle du colt de remplacement. Elle consiste, pour chaque
contrat donné, a simuler un nouveau contrat permettant, a la date
d'arrété, de clore la position ouverte par le contrat d'origine, puis a
actualiser les différences de flux ainsi déterminées.

La valorisation de ce portefeuille prend en compte les frais de gestion
ainsi que le risque de contrepartie.

Dans le cadre de cette activité, la succursale de New York gere les
risques générés par les portefeuilles de maniere centralisée. Le trans-
fert de risque est réalisé sous forme de contrats internes comptables.
Ces contrats sont mis en place, enregistrés et valorisés conformément
au réglement CRB n® 90-15.

Activité de prise de position

Les opérations de dérivés logées dans ce portefeuille ont pour objectif
de maintenir des positions ouvertes isolées afin, le cas échéant, de
bénéficier de I'évolution des taux d'intérét. C'est aussi dans cette caté-
gorie qu'est affecté I'ensemble des opérations (dont les dérivés de
crédit) qui ne satisfont pas aux critéres de classement de la catégorie
« Activité de gestion spécialisée ».

Le résultat est comptabilisé suivant le principe de prudence qui se
traduit par :

* une évaluation périodique, au taux du marché, des contrats, qui
donne lieu a la constitution de provisions pour risques en cas de
moins-values latentes, alors que les plus-values latentes ne sont pas
constatées en résultat ;

e l'inscription en compte de résultat prorata temporis des intéréts
ainsi que des soultes.

Opérations de change

Dans le cadre de la couverture de son risque de change, Dexia Crédit
Local conclut des swaps cambistes et des opérations d'achats et de
ventes a terme de devises. Les swaps cambistes sont initiés dans le
cadre de la transformation de ressources dans une devise identique
a la devise des emplois qu’elles financent. Des opérations de change
a terme sont quant a elles mises en place dans le but de compenser
ou de réduire le risque de variation de cours de change affectant
un élément ou un ensemble d'éléments homogénes. Par ailleurs, des
opérations de change non couvertes sont réalisées accessoirement
dans le cadre de prises de position.

Conformément au réglement CRB n° 89-01, deux catégories d'opé-
rations sont distinguées : le change « terme couvert » et le change
« terme sec ». Cette distinction conditionne le mode d’enregistrement
du résultat de ces opérations.



Pour toutes ces catégories d'opérations, I'engagement est comptabi-
lisé en hors bilan pendant toute la durée du contrat, c'est-a-dire des
la signature du contrat et jusqu’a la date de début de la période de
référence.

Chaque contrat donne lieu a une inscription distincte et est classé
dans I'une des catégories définies par le réglement. Le résultat est
comptabilisé différemment selon la catégorie dans laquelle est classé
I'instrument considéré, de maniere a respecter la logique économique
des opérations.

Opérations de couverture

La méthode utilisée pour comptabiliser le résultat des opérations de
change couvertes consiste a constater le report/déport en résultat
prorata temporis sur la durée du contrat, c’est-a-dire la différence
entre le cours a terme et le cours comptant. La position est inscrite
a l'origine sur la base du cours comptant puis le report/déport est
incorporé progressivement jusqu’a I'échéance.

Opérations de gestion de position

Ce sont des opérations de change a terme non qualifiées d'opérations
de change a terme couvertes, au sens du reglement CRB n°® 89-01,
c'est-a-dire qui ne sont associées simultanément ni a des préts et
emprunts ni a des opérations de change au comptant. Ce type d'opé-
ration est réalisé dans le but de tirer avantage des évolutions du cours
des devises.

La méthode utilisée pour comptabiliser le résultat de ces opérations de
change sec consiste a convertir en euros des comptes mouvementés
en devises sur la base du cours a terme restant a courir.

Opérations en devises

En application du réglement CRB n° 89-01, modifié par le réglement
n°® 90-01, Dexia Crédit Local comptabilise les opérations en devises
dans des comptes ouverts et libellés dans chacune des devises utilisées.

Des comptes de position de change et de contre-valeur de position de
change spécifiques sont ouverts dans chaque devise.

A chaque arrété comptable, les différences entre, d’une part, les mon-
tants résultant de I'évaluation des comptes de position au cours de
marché a la date d'arrété et, d'autre part, les montants inscrits dans
les comptes de contre-valeur de position de change sont portés au
compte de résultat. Les écarts résultant de la conversion des titres de
participation libellés en devises et financés en euros sont enregistrés
au bilan dans les comptes d'écarts de conversion.

Les écarts de conversion sur les titres d'investissement libellés en
devises et financés en devises sont comptabilisés parallélement aux
écarts constatés sur le financement.

Les comptes des succursales étrangéres intégrées dans le périmétre de
Dexia Crédit Local font I'objet d'une conversion. Le bilan est converti
au cours de cloture, les capitaux propres sont maintenus au cours
historique et le compte de résultat est converti sur la base d'un cours
moyen. L'écart de conversion sur les capitaux et le résultat de I'exer-
cice figure en écart de conversion sur fonds propres.

Colit du risque
Ce poste comprend les dotations et reprises de dépréciations sur
créances sur la clientéle, sur établissements de crédit, sur titres a
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revenu fixe d'investissement (en cas de risque de défaillance avéré
de I'émetteur), les provisions sur engagements hors bilan (hors ins-
truments financiers de hors bilan) ainsi que les pertes sur créances
irrécouvrables et les récupérations sur créances amorties et les autres
mouvements de dépréciations sur risque de contrepartie et passifs
éventuels liés a ces postes.

Produits et charges exceptionnels

Les composantes du résultat exceptionnel sont a caractere exclu-
sivement extraordinaire par rapport a l'activité et a la gestion du
patrimoine de la société.

De plus, les produits ou les charges concernés ne dépendent pas de
prises de décisions dans le cadre de la gestion courante des activités
ou du patrimoine de la société mais résultent d’événements extérieurs
subis et de nature complétement inhabituelle. Seuls les éléments de
cette nature, qui ont une importance significative sur le résultat de la
période, sont classés en produits et charges exceptionnels.

Impots sur les sociétés
Le taux de I'imp6t sur les sociétés est de 36,10 % et celui retenu en
matiére d'impots différés de 34,43 % en France.

Le taux appliqué sur les contributions des succursales étrangéres est
celui appligué localement en fonction de chaque Iégislation nationale.

Intégration fiscale
Le régime fiscal retenu pour Dexia Crédit Local est celui de I'intégra-
tion fiscale.

Dexia Crédit Local est intégré dans le périmetre d'intégration fiscale
dont la téte de groupe est depuis le 1° janvier 2002 |'établissement
stable en France de Dexia SA.

Cet établissement est seul redevable de I'imp6t sur les sociétés et de
I'imposition forfaitaire annuelle, dus par le groupe. La charge d'imp6t
de Dexia Crédit Local est constatée en comptabilité comme en I'ab-
sence de toute intégration fiscale.

Les économies réalisées par le groupe d’'intégration fiscale sont enre-
gistrées chez Dexia SA établissement stable (hors périmetre Dexia
Crédit Local).

Un avenant a la convention fiscale entre Dexia SA établissement stable
et Dexia Crédit Local, signé en 2011, permet désormais que les éco-
nomies d'impots qui proviennent de Dexia Crédit Local et ses filiales
soient réattribuées a Dexia Crédit Local.

Implantations et activités dans les Etats

ou territoires non coopératifs

En application de l'article L. 511-45 du Code monétaire et financier,
il convient de préciser que Dexia Crédit Local ne possede aucune
implantation dans les Etats n‘ayant pas conclu avec la France de
convention d’assistance administrative (succursales, filiales, y compris
entités ad hoc) et participations dans d'autres entités faisant I'objet
d’un contréle exclusif ou conjoint (ou de fait).

Identité de la société consolidant les comptes
de Dexia Crédit Local
DEXIA SA, Place Rogier, 11B-1210 Bruxelles.
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2. Notes sur |'actif

2.1. Caisse, avoirs auprés des banques centrales et des CCP (poste | de I'actif)

a. Intéréts courus repris sous ce poste

(en EUR millions) 0

b. Détail du poste hors intéréts courus

(en EUR millions) Montant au 31/12/2010 Montant au 31/12/2011

Caisse 0 0
Avoirs auprés des banques centrales ou des instituts d’émission 131 1650
Avoirs sur des offices de chéques postaux 0 0
TOTAL 131 1650

2.2. Effets publics admissibles au refinancement aupres de la banque centrale
(poste Il de I'actif)

a. Intéréts courus repris sous ce poste

(en EUR millions) 48

b. Ventilation selon la durée résiduelle de remboursement hors intéréts courus

(en EUR millions) Jusqu’a 3 mois De 3 moisa 1an De1anab5ans Plus de 5 ans Montant au 31/12/2011

0 0 112 1591 1703

c. Ventilation selon le type de portefeuille hors intéréts courus et variations de I'exercice

Activité bancaire et autre

Portefeuille Portefeuille Portefeuille Total
(En EUR millions) de transaction de placement d’investissement

Valeur d’acquisition au 31/12/2010 a7 2535 40 2622

Variations de I'exercice :
“ e acquisitions 0 93 0 93
qj) * cessions et titres échus (6) (495) 0 (501)
% * transferts 0 0 0 0
§  écarts de conversion 0 0 0 0
g‘ ° autres 0 0 0 0
8 Valeur d’acquisition au 31/12/2011 a1 2133 40 2214
Dépréciations au 31/12/2010 0 (130) 0 (130)

Variations de I'exercice :
» dotations 0 (664) (32) (696)
° reprises 0 317 0 317
» écarts de conversion 0 ) 0 2)
° autres 0 0 0 0
Dépréciations au 31/12/2011 0 (479) (32) (511)
VALEUR COMPTABLE NETTE AU 31/12/2011 41 1654 8 1703

Le montant de titres prétés au 31 décembre 2011 s'éleve a EUR 369 millions sur le portefeuille de placement.
Des compléments d'informations sont apportés sur les effets publics en annexe 2.5.

d. Transferts entre portefeuilles
Aucun transfert de portefeuille n'a été réalisé en 2011.
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e. Ventilation en titres cotés et autres titres, hors intéréts courus

La ventilation des titres cotés et autres titres est commentée dans la note 2.5.g.

f. Plus et moins-value latentes sur titres

(En EUR millions) Titres de placement Titres d’investissement
Plus-values latentes 21 0

Moins-values latentes 0 0

2.3. Créances sur les établissements de crédit (poste Il de |'actif)

a. Intéréts courus repris sous ce poste

(en EUR millions) 78

b. Ventilation selon la durée résiduelle de remboursement hors intéréts courus

- Montant au Jusqu’a 3 mois De 3 mois De1anab5ans Plus de 5 ans
(en EUR millions) 31/12/2010 31/12/2011 alan
Créances a vue 14 549 8379 3285 4 21 5069
Créances a terme 24 094 32271 21153 1687 4785 4 646
TOTAL 38643 40 650 24438 1691 4 806 9715

c. Qualité des encours a la fin de I'exercice hors intéréts courus

Montant au 31/12/2010 Montant au 31/12/2011

Valorisation du risque

Créances douteuses

Créances douteuses

(en EUR millions) Total et litigieuses et compromises

Encours brut 57 16 0 16
Dépréciations cumulées” (37) (1) 0 1)
ENCOURS NET 20 15 0 15

(1) Le montant 2010 correspond essentiellement a la dépréciation des créances envers la banque Lehman Brothers Holding Inc.

d. Ventilation des créances a terme selon le caractére subordonné hors intéréts courus

Montant au 31/12/2010 Montant au 31/12/2011

(en EUR millions)

Créances subordonnées sur les établissements de crédit 1117 737
Créances non subordonnées sur les établissements de crédit 22977 31534
TOTAL 24094 32271

e. Qualité des créances subordonnées a la fin de I'exercice hors intéréts courus

Valorisation du risque Montant au 31/12/2010

Créances douteuses

Montant au 31/12/2011

Créances douteuses

(en EUR millions) Total et litigieuses et compromises

Encours brut 373

Dépréciations cumulées” (373) 0 0 0
ENCOURS NET 0 0 0 0

(1) Ce montant correspond a la dépréciation des créances envers Dexia Holdings Inc. sur 2010.
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2.4. Opérations avec la clientele (poste IV de I'actif)

a. Intéréts courus repris sous ce poste

(en EUR millions) 298
b. Ventilation selon la durée résiduelle de remboursement hors intéréts courus
. . . . N Durée indéterminée Montant au
(en EUR millions) Jusqu’a 3 mois De 3 moisa1an De 1anabans Plus de 5 ans ou non ventilée 31/12/2011
521 2226 9731 28 841 0 41319
c. Ventilation selon le secteur économique de la contrepartie des créances hors intéréts courus
Montant au 31/12/2010 Montant au 31/12/2011
(en EUR millions) Total Secteur Public Autres secteurs Total
Encours sains 44 164 18 121 22 822 40943
Encours restructurés 0 0 0 0
Encours douteux 47 43 178 221
Encours douteux compromis 275 0 155 155
TOTAL 44 486 18 164 23155 41 319
d. Qualité des encours a la fin de I'exercice hors intéréts courus
Valorisation du risque Montant au 31/12/2010 Montant au 31/12/2011
(en EUR millions)
Encours brut des créances douteuses 61 314
Dépréciations cumulées (14) (93)
Encours net des créances douteuses 47 221
Encours brut des créances douteuses compromises 360 215
Dépréciations cumulées (85) (60)
Encours net des créances douteuses compromises 275 155

e. Ventilation selon le caractére subordonné hors intéréts courus

(en EUR millions)

Montant au 31/12/2010

Montant au 31/12/2011

Créances subordonnées sur la clientele 7 0
Créances non subordonnées sur la clientele 44 479 41 319
TOTAL 44 486 41319
2.5. Obligations et autres titres a revenu fixe (poste V de I'actif)
a. Intéréts courus repris sous ce poste
(en EUR millions) 288

b. Ventilation selon la durée résiduelle de remboursement hors intéréts courus

(en EUR millions) Jusqu‘a 3 mois De 3 moisa 1an De1anab5ans

Plus de 5 ans Montant au 31/12/2011

4 365 1329 9 048 34 332 49 074
c. Ventilation selon le secteur économique de I'émetteur hors intéréts courus
Secteur économique de I'émetteur Montant au 31/12/2010 Montant au 31/12/2011
(en EUR millions)
Emetteurs publics 17 581 13 865
Autres émetteurs 35700 35 209
TOTAL 53 281 49 074

La baisse du portefeuille de titres s'explique par la politique de réduction du gap de liquidité.
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d. Ventilation selon le type de portefeuille hors intéréts courus et variations de I'exercice

Activité bancaire et autre

Total
Portefeuille Portefeuille Portefeuille
(en EUR millions) de transaction de placement d’investissement
Valeur d’acquisition au 31/12/2010 11781 42734 617 55 132
Variations de I'exercice :
e acquisitions 5922 94 0 6016
* cessions et titres échus (4 988) (5 640) 0 (10 628)
 autres variations 0 301 0 301
e écarts de conversion (261) 547 (22) 264
Valeur d’acquisition au 31/12/2011 12 454 38 036 595 51 085
Dépréciations au 31/12/2010 0 (1851) 0 (1851)
Variations de I'exercice :
» dotations” 0 (1861) (153) (2014)
° reprises 0 1855 0 1855
e autres variations 0 0 0 0
* écarts de conversion 0 (1) 0 1)
Dépréciations au 31/12/2011 0 (1 858) (153) (2011)
VALEUR COMPTABLE NETTE AU 31/12/2011 12 454 36 178 442 49 074

(1) La dépréciation sur le portefeuille d'investissement est relative au portefeuille de titres liés a la Gréce.
Le montant de titres prétés au 31 décembre 2011 s'éleve a EUR 1,2 milliard sur le portefeuille de transaction, a EUR 24 milliards sur le portefeuille de
placement et a EUR 26 millions sur le portefeuille d'investissement. Le montant de titres empruntés au 31 décembre 2011 s'éléve a EUR 7,8 milliards

sur le portefeuille de transaction.

e. Ventilation synthétique par portefeuille

Montant au 31/12/2010 Montant au 31/12/2011
Titres de Titres de Titres Total Titres de Titres de Titres
transaction placement d’'investis- transaction placement d’investis-
(en EUR millions) sement sement
E:f“f:e‘;‘:fgc:sim“ées 47 2467 40 2554 a1 1702 8 1751
Valeur brute 50 2559 40 2 649 41 2 160 40 2241
Primes/décotes 3) (24) 0 (27) 0 27) 0 (27)
Créances rattachées 0 62 0 62 0 48 0 48
Dépréciations 0 (130) 0 (130) 0 (479) (32) (511)
Valeur de marché a7 2488 40 2 575 4 1724 8 1773 N
g:‘\f’::f;i:t autres titres 11781 41361 622 53764 12 454 36 464 444 49362 g
Valeur brute 11854 42 472 617 54943 12 454 37 492 595 50 541 %
Primes/décotes (73) 262 0 189 0 544 0 544 §
Créances rattachées 0 478 5 483 (0] 286 2 288 Qo
Dépréciations 0 (1851) 0 (1851) 0 (1 858) (153) (2011) g
Valeur de marché 11781 44 930 617 57 328 12 454 41 835 449 54 738 =
:ﬁg“,’::uet::;ﬁit'“es 0 278 0 278 0 246 0 246
Valeur brute 0 332 0 332 0 297 0 297
Primes/décotes 0 0 0 0 (0] 0 0 0
Créances rattachées 0 0 0 0 0 0 0 0
Dépréciations 0 (54) 0 (54) 0 (51) 0 (51)
Valeur de marché 0 320 0 320 0 37 0 37
Total du portefeuille titres 11 828 44 106 662 56 596 12 495 38 412 452 51 359
Provisions pour risques 0 1758 0 1758 0 3 406 0 3 406

et charges

(1) La provision pour risques et charges de EUR 3 406 millions est relative aux pertes sur les couvertures des titres de placement. Cette provision est présentée au passif (annexe 3.5).
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f. Ventilation par type de contrepartie

Montant au 31/12/2010 Montant au 31/12/2011
Titres de Titres de Titres Total Titres de Titres de Titres
transaction placement d'investis- transaction placement d'investis-
(en EUR millions) sement sement

Effets publics

L 47 2 467 40 2554 a1 1702 8 1751
et valeurs assimilées
Administrations centrales 47 2 445 40 2532 a1 1556 8 1605
Collectivités locales 0 22 0 22 0 146 0 146
Obligations et autres titres 11781 41 361 622 53764 12 454 36 464 444 49362
a revenu fixe
Administrations centrales 67 1693 186 1946 866 1986 70 2922
Collectivités locales 1142 14610 75 15 827 2112 13 648 31 15791
Etablissements de crédit 1825 8134 320 10 279 4842 5309 316 10 467
Autres établissements privés 8747 16 924 a1 25712 4634 15521 27 20 182
‘Actlons et au_tres titres 0 278 0 278 0 246 0 246
a revenu variable
Actlons et al{tres titres 0 23 0 23 0 1 0 1
a revenu variable
FCP 0 255 0 255 0 235 0 235
Total du portefeuille titres 11 828 44 106 662 56 596 12 495 38 412 452 51 359

g. Ventilation en titres cotés et autres titres

Montant au 31/12/2010 Montant au 31/12/2011
Titres de Titres de Titres Total Titres de Titres de Titres
transaction placement d’investis- transaction placement d’investis-
(en EUR millions) sement sement

Effets publics

ot valeurs assimilées 47 2 467 40 2554 41 1702 8 1751
Titres cotés™ 47 2463 40 2550 41 1698 8 1747
Titres non cotés 0 4 0 4 0 4 0 4
g:'\?:::fzi:t autres titres 11781 41361 622 53764 12454 36 464 444 49362
Titres cotés" 7 164 21795 30 28 989 3587 17 725 22 21334
Titres non cotés 4617 19 566 592 24775 8 867 18 739 422 28 028

" ‘Actions et at.!tres titres 0 278 0 278 0 246 0 246

o) a revenu variable

>

= Titres cotés" 0 98 0 98 0 108 0 108

© Titres non cotés 0 180 0 180 0 138 0 138

§ Total du portefeuille titres 11828 44 106 662 56 596 12 495 38412 452 51 359

g‘ (1) La notion « coté » fait référence a I'inscription a une bourse de valeurs.

o

()

h. Ventilation selon le caractere subordonné, hors intéréts courus

(en EUR millions) Montant au 31/12/2010 Montant au 31/12/2011

Obligations et autres titres a revenu fixe subordonnés émis par des établissements

de crédit 493 0
Obligations et autres titres a revenu fixe subordonnés émis par d’autres entreprises 0 0
Obligations non subordonnées et autres titres a revenu fixe 52788 49 074
Total 53281 49 074
dont obligations et autres titres a revenu fixe subordonnés représentés 0 0

par des titres cotés

i. Transferts entre portefeuilles
Aucun transfert de portefeuille n'a été réalisé en 2011.
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j. Pour le portefeuille de transaction hors intéréts courus

(en EUR millions) Montant au 31/12/2010 Montant au 31/12/2011

Différence entre la valeur de marché et la valeur d’acquisition pour les obligations
et titres évalués a la valeur de marché (12) 270

k. Pour le portefeuille de placement et d’investissement hors intéréts courus

(en EUR millions) Montant au 31/12/2010 Montant au 31/12/2011

Différence positive de I'ensemble des titres dont la valeur de remboursement
est supérieure a leur valeur comptable 690 997

Différence négative de |I'ensemble des titres dont la valeur de remboursement
est inférieure a leur valeur comptable 425 480

|. Qualité des encours a la fin de I'exercice hors intéréts courus

Valorisation du risque (en EUR millions) Montant au 31/12/2010 Montant au 31/12/2011

Encours brut des créances douteuses 241 971
Dépréciations cumulées” (138) (610)
Encours net des créances douteuses 103 361

(1) Les dépréciations de EUR -610 millions sont essentiellement liées aux provisions enregistrées sur les créances souveraines grecques.

2.6. Actions et titres a revenu variable (poste VI de I'actif)

a. Ventilation selon le type de portefeuille et variations de I'exercice

Activité bancaire et autre Total
(en EUR millions) Portefeuille de transaction Portefeuille de placement

Valeur d’acquisition au 31/12/2010 0 332 332
Variations de I'exercice :

* acquisitions 0 26 26
* cessions et titres échus 0 (65) (65)
° autres variations 0 0 0
e écarts de conversion 0 4 4
Valeur d’acquisition au 31/12/2011 0 297 297
Dépréciations au 31/12/2010 0 (54) (54)
Variations de I'exercice :
» dotations 0 (12) (12) 7
° reprises 0 16 16 g
* autres variations 0 0 0 E
» écarts de conversion 0 (1) (1) 3
Dépréciations au 31/12/2011 0 (51) (51) %
Valeur comptable nette au 31/12/2011 0 246 246 c
o
(]

b. Transferts entre portefeuilles (hors activité d'assurance)

Aucun transfert de portefeuille n'a été réalisé en 2011.

c. Ventilation en titres cotés et autres titres

(en EUR millions) Valeur comptable au 31/12/2011 Valeur de marché au 31/12/2011 Plus-value latente nette au 31/12/2011
Titres cotés

Titres non cotés 194

Total 246
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d. Plus et moins-values latentes sur titres a revenu variable

(en EUR millions)

Titres de placement

Plus-values latentes 37
Moins-values latentes 0
2.7. Participations, autres titres détenus a long terme et parts dans les entreprises
liées (postes VIl de I'actif)
a. Intéréts courus repris sous ce poste
(en EUR millions) 0
b. Ventilation selon le secteur économique de la contrepartie et variations de I'exercice
Entreprises liées Autres participations Total
(en EUR millions) Etablissements de crédit Autres Etablissements de crédit Autres
Valeur d’acquisition au 31/12/2010 4991 203 12 27 5233
Variations de I'exercice :
* acquisitions 437 49 0 2 488
e cessions et titres échus @ 0 0 (4) (4) (8)
* transferts (39) 0 39 0 0
« écarts de conversion @ 29 0 2 0 31
* autres variations 0 0 0 0 0
Valeur d’'acquisition au 31/12/2011 5418 252 49 25 5744
Dépréciations au 31/12/2010 (2261) (5) 0 (2) (2 268)
Variations de I'exercice :
* actées” (922) 0 (1) 2) (925)
° reprises 0 0 0 0 0
° annulées 0 0 0 0 0
e transférées 0 0 0 0 0
e écarts de conversion @ (29) 0 2) 0 (31)
* autres variations 0 0 0 0 0
Dépréciations au 31/12/2011 (3212) (5) (3) (4) (3 224)
Valeur comptable nette au 31/12/2011 2 206 247 46 21 2520

(1) Les principaux mouvements 2011 correspondent & des augmentations de capital chez Dexia Kommunalbank Deutschland, Dexia Municipal Agency et Dexia Bail.
(2) Les cessions concernent principalement les titres Vulcain Energie, Dexia Public Finance Switzerland.
(3) Les écarts de conversion portent principalement sur Dexia Holdings Inc.

(4) Dont EUR -920 millions de dépréciations des titres de la filiale Dexia Municipal Agency.

c. Titres cotés et autres titres

(en EUR millions)

Valeur nette comptable
au 31/12/2011

Valeur de marché
au 31/12/2011

Plus-value latente
au 31/12/2011

Titres cotés 0 0 0
Titres non cotés 2520
TOTAL 2520
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Principales lignes significatives

Valeur brute comptable Réductions de valeur Valeur nette comptable
(en EUR millions) au 31/12/2011 au 31/12/2011 au 31/12/2011
Titres cotés 0 0 0

Titres non cotés Valeur brute Dépréciations Valeur nette % de Quote part Exercice de
comptable au au 31/12/2011 comptable au participation des capitaux référence
31/12/2011 31/12/2011 propres au
31/12/2011

TOTAL 5744 3224 2 520

Dont les principales :
Dexia Holdings Inc.” 2218 2218 0 90,00% (1372) 2011
Dexia Municipal Agency® 1300 920 380 100,00% 1362 2011
Dexia Crediop 581 0 581 70,00% 750 2011
Dexia Kommunalbank Deutschland 793 0 793 100,00% 751 2011
Dexia Kommunalkredit Bank 160 0 160 100,00% 146 2011
Dexia Sabadell S.A. 152 0 152 60,00% 289 2011
CBX.IA 2 100 0 100 70,85% 82 2011
Dexia Israel Bank Ltd. 56 0 56 65,31% 93 2011
Dexia Sofaxis 50 0 50 99,98% 52 2011
CBX.IA 1 41 0 41 100,00% 1 2011
Dexia Flobail 56 0 56 100,00% (97) 2011
Dexia CLF Immo 34 18 16 100,00% 17 2011
Dexia CLF Banque 20 0 20 100,00% 18 2011
Exterimmo 20 0 20 40,00% 20 2010
Societé d'Investissement Suisse
Luxembourgeoise 17 13 4 100,00% 4 2011
Dexia Real Estate Capital Markets 49 0 49 100,00% 49 2011
Dexia Bail 10 0 10 99,91% 5 2011
Dexia CLF Régions Bail 8 0 8 100,00% 22 2011

(1) Dépréciation totale des titres Dexia Holdings Inc. en 2009 compte tenu de I'accord de cession de I'activité d'assurance de FSA & Assured Guaranty Ltd.
(2) Dépréciation des titres Dexia Municipal Agency en 2011 en vertu de I'accord de principe (voir faits marquants de I'exercice dans I’Annexe aux comptes annuels).

2.8. Immobilisations incorporelles (poste VIl de I'actif)

Détail du poste et variations de I'exercice @

>

Frais  Autres immobilisations E

(en EUR millions) d’établissement incorporelles g

Valeur comptable brute au 31/12/2010 0 273 273 %’_

Variations de I'exercice : e

augmentations 0 14 14 8
diminutions 0 (78) (78)
autres 0 0 0
écarts de conversion 0 0 0
Valeur comptable brute au 31/12/2011 0 209 209
Amortissements et dépréciations au 31/12/2010 0 (230) (230)

Variations de I'exercice :

dotations 0 (17) (17)
reprises 0 75 75
autres 0 0 0
écarts de conversion 0 0 0
Amortissements et dépréciations au 31/12/2011 0 (172) (172)
VALEUR COMPTABLE NETTE AU 31/12/2011 0 37 37

Les immobilisations incorporelles correspondent essentiellement aux logiciels acquis et aux développements informatiques réalisés en interne et
immobilisés.

Les immobilisations incorporelles diminuent en raison des fermetures des succursales de Londres et de Tokyo.
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2.9. Immobilisations corporelles (poste IX de I'actif)

Détail du poste et variations de I'exercice

Terrains Installations, machines Autres Immobilisations
et constructions et outillage, mobilier immobilisations en cours et acomptes
(en EUR millions) et matériel roulant corporelles versés
Valeur d’acquisition au 31/12/2010 1 6 45 0 52
Variations de I'exercice :
° augmentations 0 0 0 0 0
e diminutions (1) 2) 2) 0 (5)
* autres 0 0 0 0 0
e écarts de conversion 0 0 0 0 0
Valeur d’acquisition au 31/12/2011 0 4 43 0 a7
Plus-values au 31/12/2011 0 0 0 0 0
Amortissements et dépréciations
au 31/12/2010 0 3) (37) 0 (40)
Variations de I'exercice :
» dotations 0 (1) 2) 0 (3)
° reprises 0 1 2 0 3
* autres 0 0 0 0 0
e écarts de conversion 0 0 0 0 0
Amortissements et dépréciations
au 31/12/2011 0 3) (37) 0 (40)
Valeur comptable nette au 31/12/2011 0 1 6 0 7

2.10. Autres actifs et comptes de régularisation (postes Xlll et XIV de |'actif)

Ventilation du poste

(en EUR millions)

Montant au 31/12/2010 Montant au 31/12/2011

Autres actifs

Primes payées sur swaptions émises 25 34
Primes payées sur options 68 55
Dépéts de garantie versés 16 946 25412
Créances fiscales 1 2
Imp6ts différés actifs 944 158
Autres immobilisations financiéres 0 0
Autres actifs 112 219
TOTAL COMPTES AUTRES ACTIFS 18 096 25 880

de dérivés. La hausse des cash collatéraux est essentiellement due a I'évolution des taux d'intérét sur 2011.

(1) Les dépdts de garantie versés correspondent essentiellement a des versements de collatéraux dans le cadre de contrats avec les principales contreparties traitant sur les marchés

(en EUR millions)

Montant au 31/12/2010 Montant au 31/12/2011

Comptes de régularisation

Primes et charges a reporter sur emprunts 320 343
Primes sur préts et autres charges a reporter 72 73
Primes et charges a reporter sur opérations de couverture 825 675
Primes et charges a reporter sur opérations de trading 1030 2 146
Produits acquis sur opérations de couverture 1661 1342
Produits acquis sur opérations de trading 6308 9787
Ecarts de conversion a I'actif 205 267
Autres produits acquis 800 1488
TOTAL COMPTES DE REGULARISATION 11221 16 121
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2.11. Ventilation de I'actif par devise

Classement par devises d’origine

(en EUR millions) au 31/12/2011
En EUR 98 635
En autres devises UE 19 988
En autres devises hors UE 61296
TOTAL DE L'ACTIF 179919

3. Notes sur le passif

3.1. Dettes envers les établissements de crédit (poste | du passif)

a. Intéréts courus repris sous ce poste

(en EUR millions) 122

b. Ventilation selon la durée résiduelle de remboursement hors intéréts courus

Montant Montant Jusqu’a 3 mois De 3 moisa 1an De1anab5ans Plus de 5 ans
(en EUR millions) au 31/12/2010 au 31/12/2011

Dettes a vue” 10 181 38 431 38431
Dettes a terme 54726 40 184 11956 3154 18 039 7 035
TOTAL 64 907 78 615 50 387 3154 18 039 7 035

(1) La part du refinancement aupres des banques centrales représente EUR 9,2 milliards au 31 décembre 2011 contre EUR 6,4 milliards au 31 décembre 2010.

3.2. Opérations avec la clientele (poste Il du passif)

a. Intéréts courus repris sous ce poste

(en EUR millions) 18
%)
g
b. Ventilation selon la durée résiduelle de remboursement hors intéréts courus =
(4v]
Montant Montant Jusqu’a 3 mois De 3 moisa 1an De1anaS5ans Plus de 5 ans ]
(en EUR millions) au 31/12/2010 au 31/12/2011 1y
Dettes a vue 0 7 7 %
Dettes a terme 2478 697 5 335 247 110 v
TOTAL 2478 704 12 335 247 110

c. Ventilation selon le secteur économique de la contrepartie hors intéréts courus

Montant Montant
(en EUR millions) au 31/12/2010 au 31/12/2011

Secteur public 1651 21
Autres secteurs 827 683
TOTAL 2478 704
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3.3. Dettes représentées par un titre (poste Il du passif)

a. Intéréts courus repris sous ce poste

(en EUR millions)

300

b. Ventilation selon la durée résiduelle de remboursement hors intéréts courus

Montant

(en EUR millions) au 31/12/2010

Montant
au 31/12/2011

Jusqu’a 3 mois De 3 mois a 1 an

De1anab5ans

Plus de 5 ans

Titres du marché

interbancaire et TCN 55572 51619 25250 3281 19752 3336
Emprunts obligataires 17 900 20177 6 049 1240 10830 2058
TOTAL 73 472 71796 31299 4521 30 582 5394

Au 31 décembre 2011, les dettes a moyen et long termes, au travers des Euro Medium Term Notes, des bons a moyen terme négociables et des

emprunts obligataires, présentent un solde de EUR 29 milliards.

c. Ventilation selon le type de titre et variations de I'exercice hors intéréts courus

(en EUR millions) Titres de marché interbancaire et TCN Emprunts obligataires Total
VALEUR AU 31/12/2010 55572 17 900 73472
Variations de I'exercice
° émissions 3101 13 440 16 541
* remboursements (6 894) (11 196) (18 090)
» écarts de conversion (160) 33 (127)
° autres 0 0 0
VALEUR AU 31/12/2011 51619 20177 71796

3.4. Autres passifs et comptes de régularisation (poste IV et V du passif)

Détail du poste

Comptes de régularisation et autres passifs
(en EUR millions)

Montant au 31/12/2010

Montant au 31/12/2011

Autres passifs

Dépots de garanties recus 920 1892
Primes sur instruments conditionnels vendus 10 9
Créditeurs divers 7 288 1003
TOTAL AUTRES PASSIFS 8218 2904
Comptes de régularisation

Produits constatés d'avance sur préts 92 92
Décotes constatées lors du rachat des créances 0 0
Produits constatés d'avance sur opérations de couverture 1104 1252
Produits constatés d’avance sur opérations de trading 1234 2119
Gains a étaler sur contrats de couverture 43 31
Charges a imputer sur opérations de couverture 2079 1786
Charges a imputer sur opérations de trading 6382 9959
Ecarts de conversion passifs 1459 1763
Autres produits a reporter 65 8
Autres charges a payer 124 88
Autres comptes de régularisation — passif 726 987
TOTAL COMPTES DE REGULARISATION 13308 18 085
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3.5. Provisions pour risques et charges (poste VI du passif)

Montant Dotations Reprises Ecarts de Montant
(en EUR millions) 31/12/2010 conversion 31/12/2011

Provisions pour risques et charges 3295 2559 (2139) 162 3877
* pensions et assimilées!" 10 1 (1) 10
 crédits d’'engagements 154 117 (127) 1 145
e autres instruments financiers® 1758 2192 (703) 159 3406
* autres risques et charges® 1370 249 (1 305) 2 316
* risque pays 3 (3) 0

Provisions pour impots différés 111 56 (109) 0 58

Provisions réglementées 337 10 (11) 0 336
 provisions pour crédit a moyen et long termes 310 0 0 0 310
© provisions amortissements dérogatoires 21 10 (10) 0 21
© provisions pour investissement 6 0 (1) 0 5

TOTAL 3743 2625 (2 259) 162 4271

(1) Provisions constituées au titre des indemnités de fin de carriére et de médailles du travail.

(2) Les provisions pour risques et charges sur autres instruments financiers sont commentées dans la note 2.5.d pour la ventilation par type de portefeuille.

(3) Le stock des autres provisions pour risques et charges en 2010 inclut la provision pour risque sur la filiale Dexia Holdings Inc. a hauteur de EUR 1 233 millions. Celle-ci a été
reprise sur l'exercice 2011, compte tenu de I'enregistrement d’'un abandon de créance de EUR 1 023 millions. Cette provision, estimée en fonction de la valeur d'utilité de
I'entité, permettait de couvrir les pertes économiques attendues sur le portefeuille Financial products et les charges afférentes & la garantie accordée par les Etats sur les risques
de ce portefeuille sur la durée totale de cette garantie.

3.6. Passifs subordonnés (poste VIl du passif)

a. Intéréts courus repris sous ce poste

(en EUR millions) 14

b. Variations de I'exercice hors intéréts courus

MONTANT AU 31/12/2010 4737
Variations de |'exercice :

© émissions 0
o diminutions" (2 537)
* écarts de conversion 0
* autres variations 0
MONTANT AU 31/12/2011 2200

(1) Remboursement d’emprunts subordonnés pour EUR 2 537 millions concomitamment a I'augmentation de capital de décembre.
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c. Indication relative a chaque emprunt subordonné

Echéance
ou modalité
de durée

Devise

Montant
en millions

a) circonstances de remboursement anticipé
b) conditions de subordination
c) conditions de convertibilité

Conditions de rémunération (%)

EUR 1/12/2014

100

a) Pas de remboursement anticipé
b) Pas de conditions spécifiques

¢) Néant

93,25 % CMS

EUR 12/02/2019

300

a) Remboursement possible a chaque date de paiement
d'intéréts a partir du 12/02/2014 apres accord du secrétariat
général de la Commission bancaire.*

b) Remboursement au pair apreés tous les créanciers
mais avant les préts et titres participatifs

¢) Néant

TF 4,375
A partir du 12/02/2014
Euribor 3M + 0,72

EUR 9/07/2017

500

a) Remboursement possible a chaque date de paiement
d'intéréts a partir du 09/07/2012 apres accord du secrétariat
général de la Commission bancaire

b) Remboursement au pair apreés tous les créanciers
mais avant les préts et titres participatifs

c) Néant

Euribor 3M + 0,15
A partir du 09/07/2012, Euribor 3M + 0,65

EUR 28/12/2017

300

a) Remboursement possible a chaque date de paiement
d'intéréts a partir du 28/12/2012 pour autant qu'il ait obtenu
préalablement I'accord du secrétariat général
de la Commission bancaire

b) Remboursement au pair apreés tous les créanciers
mais avant les préts et titres participatifs

¢) Néant

Euribor 3M+1,45 jusqu'au 28/12/2012,
ensuite Euribor 3M + 1,95

EUR 20/06/2018

300

a) Remboursement possible a chaque date de paiement
d'intéréts a partir du 20/06/2013 pour autant qu'il ait obtenu
préalablement I'accord du secrétariat général
de la Commission bancaire

b) Remboursement au pair apreés tous les créanciers
mais avant les préts et titres participatifs

¢) Néant

Euribor 3M + 1,5
A partir du 20/06/2013 Euribor 1 an + 2

EUR  indéterminée

700

a) Remboursement possible a chaque date de paiement
d'intérét a partir du 18/11/2015 pour autant qu'il ait obtenu
préalablement I'accord du secrétariat général
de la Commission bancaire

b) Remboursement au pair apres tous les créanciers
mais avant les préts et titres participatifs

c) Néant

TF 4,30
A partir de 2015
Euribor 3M + 1,73

* Nouvelle dénomination a compter de mars 2010 : Autorité de contréle prudentiel.
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Détail des capitaux propres

(en EUR millions) Montant
SITUATION AU 31/12/2010:

Capital 501
Primes d’émission et d'apport 861
Engagements d’augmentation de capital et primes d’émission 0
Réserve légale 50
Réserve indisponible 640
Réserves générales 699
Report a nouveau 0
Ecart de conversion (112)
Résultat de I'exercice (1530)
Acompte sur dividendes 0
CAPITAUX PROPRES AU 31/12/2010 1109
Variations de la période :

Variation du capital™ 0
Variation des primes d’émission et d’apport? (191)
Variation des engagements d’augmentation de capital et primes d’émission 0
Variation des réserves et résultat reporté® (699)
Variation de la réserve légale 0
Variation réserve indisponible" @ 3560
Variations écarts de conversion 16
Dividendes versés (-) 0
Résultat de la période (4 435)
Autres variations 0
SITUATION AU 31/12/2011 :

Capital 501
Primes d’émission et d'apport 670
Engagements d’augmentation de capital et primes d’émission 0
Réserve légale 50
Réserve indisponible 4200
Réserves générales 0
Report a nouveau 0
Ecart de conversion (96)
Résultat de I'exercice® (4 435)
Acompte sur dividendes 0
CAPITAUX PROPRES AU 31/12/2011 890

(1) Par décision de I'assemblée générale extraordinaire du 22 décembre 2011, Dexia Crédit Local a augmenté son capital en numéraire de EUR 4 200 millions et réduit son capital

de EUR 4 200 millions.

Le capital social de Dexia Crédit Local de 500 513 102,75 euros est composé de 87 045 757 actions de 5,75 euros de valeur nominale.
(2) L'assemblée générale mixte du 12 mai 2011 a décidé d'imputer la perte de I'exercice 2010 de EUR -1 530 millions sur le compte de réserves indisponibles pour EUR 640 millions,
sur le compte de réserves générales pour EUR 669 millions, sur le compte de primes d'émission et apport pour EUR 191 millions.

(3) Il est proposé a I'assemblée générale ordinaire d'affecter le résultat de I'exercice

- sur le compte de réserve indisponible constitué a I'effet d'apurer une partie des pertes de I'exercice, a concurrence de EUR 4 200 millions,

- le solde en report & nouveau pour EUR -235 millions.

Au titre de I'année 2010, Dexia Crédit Local avait augmenté son capital en numéraire de EUR 640 millions et réduit son capital de EUR 640 millions,

portant le capital social a EUR 500,5 millions.

3.8. Ventilation du passif par devise

Classement par devises d’origine
(en EUR millions)

Montant au 31/12/2011

En EUR 100 782
En autres devises UE 19 987
En autres devises hors UE 59 150
TOTAL DU PASSIF 179 919
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3.9. Autre note annexe au bilan

Transactions avec les parties liées — Ventilation par nature

(en EUR millions) Total du poste Part des entités liées™”
Actif Postes Ill et IV Créances sur les établissements de crédit et opérations avec la clientéle 82 345 47 588
Postes V, VI, VII Titres détenus 52128 6 526
Postes Xlll et XIV  Autres actifs et comptes de régularisation 42 001 1072
Passif Postes | et Il Dettes envers les établissements de crédit et opérations avec la clientéle 79 459 18 221
Poste IlI Dettes représentées par un titre 72 096 121
Poste VIII Passifs subordonnés 2214 1913
Postes IV et V Autres passifs et comptes de régularisation 20989 4430

(1) Les entités liées correspondent a celles du périmetre de consolidation du groupe Dexia.
En 2011, Dexia Banque Belgique est sortie du périmetre de consolidation du groupe Dexia. Cependant, Dexia Crédit Local conserve des relations importantes avec ce sous-
groupe, notamment pour son refinancement (EUR 20,9 milliards au 31 décembre 2011).

4. Notes sur le hors bilan

4.1. Engagements de financement donnés (poste | du hors bilan)

Ce poste comprend les engagements de financement donnés, les engagements donnés sur titres et les devises prétées. Les engagements de finan-
cement sur préts et lignes de crédit comprennent les contrats émis mais non versés au 31 décembre 2011.

Ventilation par catégorie de bénéficiaire

(en EUR millions) Montant au 31/12/2010 Montant au 31/12/2011

Engagements en faveur d'établissements de crédit 9480 9642
Engagements en faveur de la clientéle 26 731 14 254
Engagements donnés sur titres 168 106
TOTAL 36 379 24002

4.2. Engagements de garantie donnés (poste Il du hors bilan)

2 a. Ventilation par catégorie de bénéficiaire

S

E (en EUR millions) Montant au 31/12/2010 Montant au 31/12/2011
g Engagements en faveur d'établissements de crédit 36 526 39 986
%-')_ Engagements en faveur de la clientéle 20 308 12 452
= TOTAL 56 834 52 438
(@]

v

b. Ventilation par nature d’opérations

(en EUR millions) Montant au 31/12/2010 Montant au 31/12/2011

Engagements de garantie donnés

° cautions 56 834 52 438
* avals et autres garanties 0 0
* actifs grevés de stretés réelles pour compte de tiers 0 0
TOTAL 56 834 52 438

c. Passifs éventuels et risques et pertes non mesurables a la date d'établissement des comptes annuels
Il n‘existe pas de passifs éventuels et de risques et pertes non mesurables a la date d'établissement des comptes annuels.
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4.3. Garanties réelles constituées ou irrévocablement promises par la société

sur ses actifs propres (poste Ill du hors bilan)

(en EUR millions)

Actifs nantis au 31/12/2010" GG FGENEU A VAPTPIR I

Pour sGreté de dettes et engagements de la société 0 0
Poste du passif 0 0
Poste du hors bilan 29922 47 361
TOTAL 29 922 47 361

(1) Valeur comptable des actifs nantis.

Ce poste comprend principalement les nantissements de préts en garantie des financements recus d'institutions financiéres internationales pour EUR 6,4 milliards, les préts
nantis donnés en garantie & Dexia LdG Banque SA pour EUR 2,1 milliards, les actifs donnés en garantie auprés des banques centrales pour EUR 9,4 milliards ainsi que les
engagements donnés sur les TOB (Tender Option Bond) de la succursale de New York pour EUR 3,3 milliards.

4.4. Engagements de financement et de garantie recus (postes IV et V du hors bilan)

Ces postes comprennent les engagements de financement et de garantie recus d'établissements de crédit, les engagements recus sur titres et les

devises empruntées.

(en EUR millions)

Montant au 31/12/2010 Montant au 31/12/2011

Engagements de financement recus des établissements de crédit 4949 3387
Devises empruntées non encore regues 954 463
Engagements de garantie requs des établissements de crédit 11177 8290
Garanties recues des collectivités locales ou acquisition en garantie de créances

sur collectivités locales 16 295 21685
Autres engagements recus 1855 0
TOTAL 35230 33 825

4.5. Engagements sur titres (poste VI du hors bilan)

a. Ventilation selon la nature d’opérations

(en EUR millions)

Montant au 31/12/2010

Montant au 31/12/2011
0

Achats
* comptant 0
° terme 208 287
Ventes
* comptant 0 0
° terme 208 1900
TOTAL 416 2187
b. Opérations de position ouverte isolée
Montant de la plus-value latente des opérations de position ouverte isolée 0

4.6. Opérations de change en devises (poste VII du hors bilan)

Les opérations de change au comptant et de change a terme sont présentées pour leur valeur en devises, convertie sur la base du cours de change

a la cloture de I'exercice.

Le poste « monnaies a recevoir » s'éleve a EUR 46 milliards et le poste « monnaies a livrer » a EUR 47 milliards au 31 décembre 2011.
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4.7. Engagements sur instruments financiers a terme (poste VIl du hors bilan)

a. Ventilation selon le type d’intentions de gestion et le type de produits

o Montant .
Type d’opérations au31/12/2010 [ 31'/\137;3:: Couverture Trading valeil:S:S
. . ion 31/12/2011
(en EUR millions) Micro- Macro- PO.SItK?n pi‘:ts;;;uiﬁ:
couverture couverture ouverte isolée P
spécialisée
Sur devises™ 36871 45102 11920 24936 3301 4945 (1606)
* opérations de change a terme 13916 20548 0 18354 2194 0 0
* swaps de devises et d'intéréts 22 955 24554 11920 6582 1107 4945 (1606)
o futures sur devises 0 0 0 0 0 0 0
* options sur devises 0 0 0 0 0 0 0
e contrats de taux de change a
terme 0 0 0 0 0 0 0
Sur autres instruments financiers 558 327 449 272 58 165 250 204 4313 136 590 (9 850)
Dont produits d'intéréts?
* swaps de taux d’intérét 542 808 438 805 52513 250 204 1124 134964 (10 636)
* opérations sur futures 17 7 0 0 7 0 0
* contrats a terme de taux d’intérét 5065 1000 725 0 275 0 0
* options sur taux d'intérét 2701 23811 894 0 291 1626 110
Dont autres achats et ventes a terme®
* autres contrats d’options 7736 6 649 4033 0 2616 0 676
* autres opérations de futures 0 0 0 0 0 0 0
* autres achats et ventes a terme 0 0 0 0 0 0 0
TOTAL 595 198 494 374 70 085 275 140 7614 141 535 (11 456)

(1) Montant a livrer.
(2) Montant nominal/notionnel de référence.
(3) Prix d’achat/de vente convenu entre les parties.

b. Ventilation selon le type de marché

Type d’opérations
(en EUR millions)

Marché de gré a gré

Marché organisé

Total au 31/12/2011

Sur devises 45102 0 45102
Sur autres instruments financiers
e sur intéréts 442 623 0 442 623
e sur autres achats et ventes a terme 6 649 0 6 649
TOTAL 494 374 0 494 374

c. Ventilation opérations fermes et conditionnelles

Type d’opérations Opérations fermes Opérations
(en EUR millions) conditionnelles
Sur devises 45102 0 45102
Sur autres instruments financiers
e sur intéréts 441 440 1183 442 623
e sur autres achats et ventes a terme 5059 1590 6 649
TOTAL 491 601 2773 494 374
d. Ventilation selon durée résiduelle
Type d’opérations Jusqu’alan De1lanab5ans Plus de 5 ans
(en EUR millions)
Sur devises 21204 6838 17 060 45 102
Sur autres instruments financiers
e sur intéréts 101 394 158 042 183 187 442 623
e sur autres achats et ventes a terme 8 889 5752 6 649
TOTAL 122 606 165 769 205 999 494 374
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e. Relevé des opérations de hors bilan a terme
sur valeurs mobiliéres, devises et autres instruments
financiers a terme

Les engagements sur instruments financiers a terme de taux d'intérét
sont enregistrés conformément aux dispositions des reglements CRB
n° 88-02 et n® 90-15 :

 pour les opérations fermes, les montants sont portés pour la valeur
nominale des contrats ;

* pour les opérations conditionnelles, les montants sont portés pour
la valeur nominale de I'instrument sous-jacent.

L'utilisation des instruments financiers a terme, par Dexia Crédit Local,
s'inscrit dans les trois stratégies suivantes :

e gestion Actif/Passif
Dans le cadre de cette gestion sont regroupées les opérations qui
ont pour but de couvrir et gérer le risque global de taux d'intérét
de I'établissement. Cette gestion ALM se fait principalement par des
swaps ainsi que par des contrats futurs.

* opérations de couverture affectée
Les opérations répertoriées dans cette catégorie ont pour objet
de couvrir le risque de taux d'intérét affectant un élément ou un
ensemble d'éléments homogenes, identifiés des I'origine.

Constituent principalement cette catégorie, les swaps affectés en
microcouverture d'émissions primaires, de titres du portefeuille obli-
gataire de placement ou d’investissement ainsi que d'actifs clientéle.
L'association de ces éléments d'actif ou de passif et de leur cou-
verture spécifique permet de construire des actifs ou des passifs
synthétiques, indexés sur des taux variables ou révisables et donc
immunisés contre le risque de taux.

Par ailleurs sont également classés dans cette catégorie, les swaps
cambistes qui sont mis en place afin de transformer des ressources

4.8. Transactions avec les parties liées
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dans la devise des emplois qu'elles financent, cette transformation
ayant pour effet de réduire le risque de change.

opérations de gestion de position
Cette stratégie se décompose en deux types d'activité :

—une activit¢ dite de gestion spécialisée d'un portefeuille de
transaction ;

—une activité de prise de position.

L'activité de gestion spécialisée d'un portefeuille de transaction
regroupe les opérations conclues avec des collectivités locales ainsi
que leurs opérations symétriques négociées avec des contreparties
bancaires. Les opérations traitées sont principalement des swaps de
taux d'intérét. Les opérations incluses dans cette activité font I'objet
d’une gestion spécialisée en sensibilité.

L'activité de prise de position a pour objectif de maintenir des posi-
tions ouvertes isolées afin, le cas échéant, de bénéficier de I'évolution
des taux d’intérét ou du cours des devises. Les opérations mises en
place sont principalement des swaps de taux d'intérét et des opéra-
tions de change a terme.

f. Suivi du risque

La mesure du risque est réalisée de maniere réguliere par la direction
des risques. Le principal indicateur de risque chez Dexia Crédit Local,
comme dans I'ensemble du groupe Dexia, est la VaR. La VaR calculée
par le groupe Dexia mesure la perte potentielle dans un intervalle de
confiance de 99 % pour une période de référence de 10 jours. Le
dispositif d’encadrement des risques consiste a attribuer a chaque
entité et pour chacune des activités de marché, les éléments suivants :

e une liste des devises et structures susceptibles d’étre traitées ;

* une limite en VaR.

Ventilation par nature

(en EUR millions)

Total du poste

Part des entités liées”

Poste | Engagements de financement donnés 24 002 13796
Poste Il Engagements de garantie donnés 52 438 48 820
Hors bilan Poste IV Engagements de financement recus 3850 1100
Poste V Engagements de garantie regus 29 975 7277

Postes IlI, VI, VIl et VIII

Autres engagements donnés et recus 593 114 179 484

(1) Les entités liges correspondent a celles du périmétre de consolidation du groupe Dexia. Dans les autres engagements donnés et recus, les liens entre Dexia Crédit Local et Dexia
Banque Belgique restent importants : ils s'élevent a EUR 38,5 milliards principalement sur les opérations de swaps de taux
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5. Notes sur le résultat

5.1. Produits d'intéréts et charges d'intéréts (postes | et Il du compte de résultat)

(en EUR millions)

Montant au 31/12/2010 Montant au 31/12/2011

Produits d’intéréts relatifs aux :

Opérations avec les établissements de crédit (a) 692 1195
Opérations avec la clientele (b) 1646 1707
Obligations et autres titres a revenu fixe (c) 880 837
Opérations de macrocouverture (d) 3445 4 476
Total produits d’intéréts 6 663 8215
Charges d'intéréts relatifs aux :

Opérations avec les établissements de crédit (a) (1198) (1698)
Opérations avec la clientéle (b) (321) (643)
Obligations et autres titres a revenu fixe (c) (1268) (1494)
Opérations de macrocouverture (d) (4 185) (5 184)
Total charges d’intéréts (6 972) (9019)
Net (309) (804)

a. Produits d’intéréts et charges d’intéréts

sur opérations avec les établissements de crédit
Ce poste comprend EUR -234 millions de transactions avec les parties
liges.
La charge relative & la garantie des Etats qui s'éléve & EUR 279 millions
en 2011 contre EUR 340 millions en 2010 figure dans ce poste.

b. Produits d'intéréts et charges d’'intéréts

sur opérations avec la clientele
Les charges et produits d'intéréts sur les opérations avec la clientéle
représentent un montant net de EUR 1 064 millions.
Ce poste comprend pour EUR -17 millions de moins-values sur ces-
sions de créances a la clientele.
Il intégre les produits d’engagements de financement et de garantie
qui représentent EUR 138 millions.

c. Intéréts, produits et charges assimilés

sur obligations et titres a revenu fixe
Le poste représente pour EUR 837 millions les produits des intéréts
échus et des intéréts courus non échus des obligations et autres titres

a revenu fixe, les produits et charges d'étalement des décotes et sur-
cotes sur titres d'investissement et de placement, ainsi que le résultat
des opérations de couverture sur ces titres.

Concernant la partie charges, le poste s'éléve a EUR 1494 millions
pour Dexia Crédit Local.

En plus des intéréts et charges sur obligations et titres a revenu fixe,
il inclut également le résultat des opérations de couverture sur le
risque de taux, lorsque celles-ci sont identifiées dés |'origine comme
rattachées a des titres de créances négociables, a des émissions obli-
gataires ou a des dettes subordonnées.

d. Produits et charges sur opérations de macrocouverture
Les produits de macrocouverture s'élévent a EUR 4 476 millions et
les charges de macrocouverture s'élévent a EUR 5 184 millions. Ces
montants sont portés respectivement dans le poste | et Il du compte
de résultat.

5.2. Ventilation des revenus de titres a revenu variable (poste Ill du compte de résultat)

(en EUR millions)

Montant au 31/12/2010 Montant au 31/12/2011

Entreprises liées!™ 173 131
Participations et autres titres détenus a long terme 6 1
Actions et autres titres a revenu variable 2 2
TOTAL 181 134

(1) Dont EUR 110 millions de dividendes recus de la filiale Dexia Municipal Agency sur 2011 contre EUR 134 millions en 2010.

5.3. Ventilation des commissions (postes IV et V du compte de résultat)

a. Détail des commissions pergues (poste IV. du compte de résultat)

Nature (en EUR millions)

Montant au 31/12/2010 Montant au 31/12/2011

Crédit 9 8
Autres services financiers 2 6
TOTAL 1 14
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b. Détail des commissions versées (poste V. du compte de résultat)

Nature (en EUR millions) Montant au 31/12/2010 Montant au 31/12/2011

Crédit (2) (3)
Opérations sur titres (1) 7)
Autres services financiers (20) (14)
TOTAL (23) (24)

5.4. Ventilation des gains et pertes provenant d’'opérations sur portefeuilles

(poste VI du compte de résultat)

(en EUR millions) Montant au 31/12/2010
Résultats de :
* opérations sur titres de transaction” 185 (49)
 opérations de change (187) (133)
° opérations sur instruments financiers (384) (9)
Sous-total (386) (191)
* opérations sur titres de placement et assimilés™@® (386) (1392)
Sous-total (386) (1392)
TOTAL (772) (1583)

(1) Les portefeuilles de transaction et de placement enregistrent la forte volatilité des marchés financiers et la non-liquidité de ces marchés.

(2) Cette ligne regroupe les plus ou moins-values de cession et les dotations/reprises de provisions sur le portefeuille de titres de placement ainsi que les plus ou moins-values sur

les titres d’activité de portefeuille.
Ces dépréciations sont liées au mouvement d‘écartement des spreads sur les segments « Souverains » et « Autorités locales ».

Les plus ou moins-values de cession et les dotations et reprises sur titres de placement sont les suivantes :

(en EUR millions) Montant au 31/12/2010
 dotations aux dépréciations (1283) (5 006)
* reprises de dépréciations 794 3632
Sous-total (489) (1374)
* moins-values de cession (147) (188)
¢ plus-values de cession 250 170
Sous-total 103 (18)
TOTAL (386) (1392)

5.5. Charges générales d’'exploitation (poste IX du compte de résultat)

a. Détail

(en EUR millions) Montant au 31/12/2010

Frais de personnel (185) (159)
* salaires et traitements (130) (106)
e charges sociales (55) (53)

Autres frais administratifs (19) (8)
* impdts et taxes” (8) (26)
* autres frais administratifs (10) (8)
* provision pour restructuration® 1) 26

TOTAL (204) (167)

(1) En 2011, une nouvelle taxe bancaire couvrant les risques systémiques a été instaurée. Elle gréve ce poste pour EUR -14 millions.

(2) En 2011, une reprise de provision pour restructuration de EUR 26 millions a été enregistrée suite aux fermetures des succursales de Tokyo et de Londres.
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b. Renseignements sur le personnel

31/12/2010 31/12/2011

Effectif fin d’année 1341 1276
e cadres dirigeants 100 94
* autres cadres 904 861
* employés 337 321
Frais de personnel (en EUR millions) (183) (157)
° rémunérations et avantages sociaux directs (129) (105)
* cotisations patronales d’assurances sociales (37) (34)
* autres frais de personnel (17) (18)
® pensions 0 0
Provisions pour pensions (en EUR millions) (2) 2)
» dotations (+) (2) 3)
* reprises (-) 0 1
TOTAL (185) (159)

5.6. Colt du risque (poste Xl du compte de résultat)

(en EUR millions) Dotations et pertes Reprises et utilisations
Provisions pour dépréciation et pertes sur créances (2451) 874 (1577)
Provisions pour risques (346) 1393 1047
Provisions réglementées 0 1 1
TOTAL (2797) 2268 (529)

Le coUt du risque s'établit a EUR -529 millions en 2011 et comprend
principalement :

* une dépréciation de EUR 937 millions sur les créances souveraines
grecques ;

e un abandon de créance de EUR 1 023 millions au profit de la filiale
Dexia Holdings Inc., compensé par un produit de reprise sur provi-
sion de EUR 1 577 millions ;

une charge de EUR 135 millions relative aux colts prévisionnels
nécessaires a la mise en ceuvre du projet d'apport des activités rela-
tives au financement de collectivités locales au nouvel établissement

a créer.

5.7. @Gains ou pertes sur actifs immobilisés (poste Xl du compte de résultat)

a. Détail

Montant au 31/12/2010 Total Montant au 31/12/2011 Total

(en EUR millions) au 31/12/2010 au 31/12/2011
Entreprises liées Autres Entreprises liées Autres

Dotations aux dépréciations” (13) (1) (14) (923) ) (925)
Reprises de dépréciations® 0 35 35 0 1 1
Sous-total (13) 34 21 (923) (1) (924)
Moins-values sur cessions® 0 (38) (38) 0 1) (1)
Plus-values sur cessions® 0 6 0 9 9
Sous-total 0 (32) (32) 0 8 8
TOTAL (13) 2 (11) (923) 7 (916)

(1) Dont dépréciation des titres de la filiale Dexia Municipal Agency pour EUR 920 millions en 2011.
(2) Dont reprise de la provision des titres Dexia Epargne Pension pour EUR 35 millions et enregistrement d’une moins-value équivalente sur 2010.

(3) Dont plus-value sur cession des participations Norwich, Oldham et Sheffield (EUR 8 millions) en 2011.
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(en EUR millions)

Montant au 31/12/2010 Montant au 31/12/2011

Titres de participation 3 7
Participations dans les entreprises liées (14) (923)
TOTAL (11) (916)

5.8. Autres produits d’exploitation et autres charges d'exploitation

a. Autres produits d’exploitation (poste VIl du compte de résultat)

(en EUR millions)

Montant au 31/12/2010 ERIINETNETVIEAVAPIPLAN]

Autres produits d’exploitation bancaire 3 0
Autres produits d’exploitation non bancaire 1 1
TOTAL 4 1

b. Autres charges d’exploitation (poste VIIl du compte de résultat)

(en EUR millions)

Montant au 31/12/2010 ERVIIETIETVRCAVAPIPIRN]

Autres charges d'exploitation bancaire (1) 0
Autres charges d'exploitation non bancaire 0 0
TOTAL (1) 0

5.9. Résultat exceptionnel (détail du poste Xlll du compte de résultat)

(en EUR millions)

Montant au 31/12/2010 I ETNETRERVAPIPIN K]

Produits exceptionnels

0 0

Charges exceptionnelles

0 0

5.10. Impdts sur les bénéfices (poste XIV du compte de résultat)

a. Décomposition de la charge d’'impét.

(en EUR millions)

Montant au 31/12/2010 I EINETRRVAPIPIN K]

Impots des sociétés 107 312
Impots différés 207 (848)
Autres 0 0
TOTAL 314 (536)

Le taux d'imposition retenu pour |'exercice 2011 s'éleve a 36,10 %
pour la France.

Le taux d'imposition des succursales étrangéres est en général inférieur.

Compte tenu de la situation de Dexia Crédit Local et des perspectives
de récupération des impdts différés, les impots différés ont fait I'objet
d’un provisionnement.
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b. Dérogations aux principes généraux d’évaluation en application de la réglementation fiscale.

(en EUR millions) 31/12/2010 31/12/2011
Provisions réglementées (1) (1)
Provision pour crédit a moyen et long terme 0 0
Provision pour investissement (1 (1)
Amortissements dérogatoires 1 0

c. Intégration fiscale

L'établissement stable de Dexia SA en France est depuis 2002 téte de groupe d'intégration fiscale, groupe dont fait partie Dexia Crédit Local.

Un avenant a la convention fiscale entre Dexia SA établissement stable et Dexia Crédit Local, signé en 2011, permet désormais que les économies
d'imp6ts qui proviennent de Dexia Crédit Local et ses filiales soient réattribuées a Dexia Crédit Local.

En application de cet avenant, Dexia Crédit Local a enregistré un produit d'impdt de EUR 173 millions, correspondant a la créance de carry back

dont le groupe fiscal est titulaire vis-a-vis du Trésor.

5.11.
et du conseil d’administration

Relations financiéres avec les membres du comité de direction

(en EUR millions)

Rémunérations allouées aux membres du comité de direction et du conseil d’administration de la société en raison de leurs

fonctions dans ceux-ci, dans les entreprises filiales et dans les entreprises associées.

Comité de direction

4
Conseil d’administration 0
TOTAL 4
Montant en fin d’exercice des créances existant a leur charge, des passifs éventuels en leur faveur et des autres engagements

significatifs souscrits en leur faveur

Comité de direction 0
Conseil d’administration 0
TOTAL 0

5.12. Ventilation géographique et sectorielle

a. Ventilation géographique

(en EUR millions) Produit net bancaire

Montant au 31/12/2011
Résultat brut d’exploitation

Total résultat net

En France (1022) (1157) (2 959)

Succursales étrangeres (1 240) (1297) (1476)

TOTAL (2 262) (2 454) (4 435)
b. Ventilation par métier

Produit net bancaire Résultat brut d’exploitation Résultat net

Montant au Montant au Montant au Montant au

(en EUR millions) 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2010 31/12/2011

Public and Wholesale Banking 340 316 175 202 208 219

Banque de détail et commerciale 0 0 0 0 0 0

Autres (1249) (2578) (1313) (2 656) (1738) (4 654)

TOTAL (909) (2 262) (1138) (2 454) (1 530) (4 435)
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6. Renseignements concernant les filiales et participations
au 31 décembre 2011

Sociétés Capital Prime d'émission, CA HT ou PNB du Bénéfice ou perte
réserves et report a dernier exercice  du dernier exercice
nouveau

1 - Renseignements détaillés concernant les filiales et participations dont la valeur d'inventaire excéde 1 % du capital de Dexia Crédit Local

A - Filiales (de 50 % a 100 % du capital détenu)

(en EUR)
Dexia CLF Immo 2 364 700 14 588 168 729 648 413 550
1 Passerelle des Reflets - Tour Dexia La Défense 2 - 92913 La Défense
Dexia Sabadell SA* 254 061 000 223899 391 35875 277 4445730
Paseo de las Doce Estrallas 4 Campo de las Naciones- E - 28042 Madrid
Dexia Crediop* 450 210 000 643 889 868 30556 373 (23174 259)
Via Venti settembre N. 30 - 100187 Roma
Dexia Holdings Inc. 4690 801 035 (2 232 859 059) (3909 007 666) (3982369 142)
445 Park Avenue, 7th floor, NY 10022 New York
Dexia Kommunalbank Deutschland AG 432 500 000 399387 182 3420717 279 (80591 537)
Charlottenstr. 82 - D - 10969 Berlin
Dexia Municipal Agency1 Passerelle des Reflets - Tour Dexia La 1300 000 000 56 614 880 126 878 332 5416 665
Défense 2 - 92913 La Défense
Dexia Israel Bank Ltd. 35492 229 93 705 931 24 896 933 13495910
19 Ha'arbaa Str, Hatichon tower-Tel Aviv 64739
SISL180, rue des Aubépines L 1145 - Luxembourg 1 000 000 2935735 14 589 436 300
Dexia SofaxisRoute de Creton - 18110 Vasselay 613 020 46 296 651 10019 085 5450 194
CBX.IA 1 1130 004 (363 365) (244 352) (254 085)
1 Passerelle des Reflets - Tour Dexia La Défense 2 - 92913 La Défense
CBX.1A 2 141 140 624 (32 888 726) 19304 735 7 152 810
1 Passerelle des Reflets - Tour Dexia La Défense 2 - 92913 La Défense
Dexia Flobail 56 100 175 (153 028 921) (937 525) (58 601)
1 Passerelle des Reflets - Tour Dexia La Défense 2 - 92913 La Défense
Dexia Kommunalkredit Bank AG Fischhof 3 - A - 1010 Wien 220 000 000 (137988 105) 16 899 282 (75229 922)
Dexia CLF Banque 7 625 000 5718 380 91709 027 4241 000
1 Passerelle des Reflets - Tour Dexia La Défense 2 - 92913 La Défense
Dexia Bail 9 050 600 (3318978) 1299 493 (1088 543)
1 Passerelle des Reflets - Tour Dexia La Défense 2 - 92913 La Défense
% Dexia CLF Régions Bail 7 625 000 11229 168 3994433 2758799
qj’ 1 Passerelle des Reflets - Tour Dexia La Défense 2 - 92913 La Défense
E Dexia Real Estate Capital Markets* 15411 366 31974417 7 373 649 1705 457
g B - Participations (10 % a 50 % du capital détenu)
4%)_ Exterimmo 50 000 000 451 000 76 000 22 000
c 100-104 Avenue de France 75013 Paris
8 2 - Renseignements globaux

A - Filiales non reprises au paragraphe 1-A

- Sociétés francaises

- Sociétés étrangéres

B - Filiales non reprises au paragraphe 1-B et autres titres de participations dont le capital détenu est inférieur a 10 %

- Sociétés francaises

—Sociétés étrangéres

*Sociétés qui ne produisent des comptes annuels qu’en normes IFRS.
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Quote-part du
capital détenu

Valeur comptable
des titres détenus

Dividendes encaissés
par Dexia Crédit Local

Préts et avances
consentis par Dexia

Montants des
cautions et avals

Activité

(en %) au cours de I'exercice Crédit Local donnés par Dexia

Brute Nette Crédit Local
100,00% 33691 141 16 232 208 0 0 0 Financement immobilier
60,00% 152 436 600 152 436 600 0 7116 799 708 7782430919  Banque, établissement de crédit
70,00% 581 223 585 581 223 585 0 1716 541 504 5266 046 002 Banque, établissement de crédit
90,00% 2217 706 832 0 0 863 032 171 0 Société holding
100,00% 793 339375 793 339375 0 3864718001 3738907524  Banque, établissement de crédit
100,00% 1299 999 909 379999 909 110 075 000,00 3500 000 000 5606 114 542 Société de crédit foncier
65,31% 56 002 387 56 002 387 673013 138 938 009 146629923  Banque, établissement de crédit
100,00% 16 864 002 3864 002 0 0 Gestion de participations
99,98% 50 056 308 50 056 308 9491 193,08 0 Détention et gestion de
participations dans les sociétés de
courtage d'assurance
100,00% 39863172 39863172 0 25782028 714972 Acquisition de terrains,
immeubles, droits immobiliers
70,85% 100 000 076 100 000 076 0 175 481 051 93 018 950 Location de biens immobiliers
100,00% 56 111 063 56 111 063 0 640 091 643 1394883715 Financement par crédit-bail des
investissements locaux
100,00% 160 226 100 160 226 100 0 3396 667 099 577 526 636 Holding
100,00% 19738631 19738631 10999 912,00 1050 200 826 6 184 655 698 Banque, établissement de crédit
99,91% 9622 149 9622 149 0 113 549 496 63 483 005 Financement par crédit-bail
mobilier
100,00% 7 941 401 7941 401 30 000 490 031 676 280 854 533 Réalisation d'opérations de
crédit-bail immobilier
100,00% 49 103 773 49 103773 0 0 0 Autres activités financiéres
40,00% 20 000 000 20 000 000 0 0 0 Acquisition de terrains,
immeubles, droits immobiliers

13789 425 9 557 669 139203 172 0

46 578 662 1273 245 0 0

20261718 15361219 500 436 663 381 529 59 468 080

8792 8792 930 0 0
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N Rapport des commissaires
aux comptes sur les comptes annuels

Exercice clos le 31 décembre 2011
Aux actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre assemblée générale, nous vous présentons notre rapport relatif a I'exercice clos le
31 décembre 2011, sur :

¢ le controle des comptes annuels de la société Dexia Crédit Local, tels qu'ils sont joints au présent rapport ;
e la justification de nos appréciations ;
e les vérifications et informations spécifiques prévues par la loi.

Les comptes annuels ont été arrétés par le conseil d’administration. Il nous appartient, sur la base de notre audit, d’exprimer une opinion sur ces comptes.

|. Opinion sur les comptes annuels

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables en France ; ces normes requiérent la mise en ceuvre de
diligences permettant d’obtenir I'assurance raisonnable que les comptes annuels ne comportent pas d’anomalies significatives. Un audit consiste a
vérifier, par sondages ou au moyen d'autres méthodes de sélection, les éléments justifiant des montants et informations figurant dans les comptes
annuels. Il consiste également a apprécier les principes comptables suivis, les estimations significatives retenues et la présentation d’ensemble des
comptes. Nous estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des regles et principes comptables francais, réguliers et sincéres et donnent une image
fidele du résultat des opérations de I'exercice écoulé ainsi que de la situation financiére et du patrimoine de la société a la fin de cet exercice.

Sans remettre en cause |'opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur la note 1.2 de I'annexe des comptes annuels qui :
* rappelle que les comptes annuels de Dexia Crédit Local ont été établis selon les regles applicables en situation de continuité d'exploitation,

* expose les principaux éléments et hypotheses pris en compte par le Conseil d’administration pour arréter les comptes annuels en retenant cette
convention comptable, et notamment :

— I'approbation par la Commission européenne d’un plan de restructuration comprenant une garantie des Etats belge, francais et luxembourgeois ;

~I'octroi par les Etats belge, francais et luxembourgeois d'une garantie définitive d’'un montant de EUR 90 milliards, dont le principe a déja été
reflété dans les législations d’habilitation adoptées par les Etats belge, francais et luxembourgeois ;

—une rémunération de la garantie des Etats compatible avec la viabilité future du groupe ;
—le soutien des Etats au regard de la situation de liquidité du groupe afin de mener & bien les mesures de restructuration annoncées en octobre 2011.

Comme indiqué dans la note 1.2, le maintien de la convention comptable de continuité d’exploitation est notamment justifié par le plan d'activités
établi par le groupe Dexia, qui repose sur un certain nombre d'hypothéses. Certaines des hypothéses retenues reposent sur des facteurs exogenes
au groupe Dexia et en particulier la décision de la Commission européenne. Leur réalisation comporte donc des éléments d'incertitude. En consé-
quence, si les hypothéses retenues n'étaient pas confirmées, Dexia Crédit Local serait amené a examiner les conséquences éventuelles d'une telle
situation sur la convention comptable de continuité d'exploitation pour I'établissement des comptes des exercices a venir.

II. Justification des appréciations

Les estimations comptables concourant a la préparation des états financiers au 31 décembre 2011 ont été réalisées dans un environnement incertain,
lié a la crise des finances publiques de certains pays de la zone euro (et en particulier de la Gréce), qui est accompagnée d’une crise économique et
d’une crise de liquidité, qui rend difficile I'appréhension des perspectives économiques. Elles ont également été réalisées dans le contexte particulier
de la situation du groupe Dexia. L'ensemble de ces conditions sont décrites dans les notes 1.1 et 1.2 de I'annexe des comptes annuels. C'est dans
ce contexte que, en application des dispositions de I'article L. 823-9 du Code de commerce relatives a la justification de nos appréciations, nous
portons a votre connaissance les éléments suivants :
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PRINCIPES COMPTABLES

Continuité d’exploitation
Nos travaux ont consisté a apprécier les éléments retenus par le Conseil d’administration et justifiant le maintien de la convention de continuité d'exploi-
tation et a prendre connaissance de la documentation qui sous tend ces éléments, dont notamment le plan d'activité et les prévisions de financement.

Nous avons également revu les informations communiquées dans I'annexe au titre de la convention de continuité d’exploitation et des incertitudes
y afférentes.

ESTIMATIONS COMPTABLES

Valorisation des instruments financiers

Dans le contexte de volatilité des marchés financiers et de crise des finances publiques de certains pays, votre société, comme indiqué dans la note
1.2 de I'annexe des comptes annuels, utilise des méthodologies et des modéles internes pour la valorisation des instruments financiers qui ne sont
pas échangés sur des marchés actifs, ainsi que pour la constitution éventuelle de provisions.

Nos travaux ont consisté a revoir le dispositif de controle relatif au recensement des instruments qui ne sont plus négociables sur un marché actif,
ou dont les parametres de valorisation ne sont plus observables et a la détermination des modéles utilisés, a apprécier les données et les hypothéses
retenues ainsi que la prise en compte des risques et des résultats associés a ces instruments.

Provisionnement des risques de crédit et de contrepartie

Votre société constitue des dépréciations pour couvrir les risques de crédit inhérents a ses activités, tel que mentionné dans la note 1.2 de I'annexe
des comptes annuels. Nous avons examiné le dispositif de controle relatif au suivi des risques de crédit, aux méthodologies de dépréciation, a I'ap-
préciation des risques de non-recouvrement et a la couverture des pertes de valeur par des dépréciations individuelles et collectives.

Dépréciations des portefeuilles de titres

 Votre société détermine les dépréciations éventuelles du portefeuille de titres de placement en fonction de leur valeur de réalisation, aprés prise en
compte des opérations de micro couverture, comme décrit dans le paragraphe « opérations sur titres - titres de placement et titres d'investissement».

» Votre société détermine les dépréciations éventuelles des titres de I'activité de portefeuille, des titres de participation et des autres titres détenus
a long terme en fonction de leur valeur d'usage ou d'utilité, comme décrit dans les paragraphes « opérations sur titres — titres de I'activité de

portefeuille (Tap) » et « immobilisations financiéres — titres de participation et autres titres détenus a long terme ».

Nous avons procédé a |'appréciation du caractere raisonnable de ces estimations en tenant compte du contexte particulier d’environnement éco-
nomique encore incertain et de volatilité des marchés financiers toujours élevée.

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dans le cadre de notre démarche d’audit des comptes annuels, pris dans leur ensemble, et ont donc
contribué a la formation de notre opinion exprimée dans la premiére partie de ce rapport.

Ill. Vérifications et informations spécifiques

Nous avons également procédé, conformément aux normes d'exercice professionnel applicables en France, aux vérifications spécifiques prévues par la loi.
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Nous n‘avons pas d'observation a formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes annuels des informations données dans le rapport de
gestion du conseil d’administration et dans les documents adressés aux actionnaires sur la situation financiére et les comptes annuels.

Concernant les informations fournies en application des dispositions de I'article L.225-102-1 du Code de commerce sur les rémunérations et avan-
tages versés aux mandataires sociaux ainsi que sur les engagements consentis en leur faveur, nous avons vérifié leur concordance avec les comptes
ou avec les données ayant servi a |'établissement de ces comptes et, le cas échéant, avec les éléments recueillis par votre société aupres des sociétés
controlant votre société ou controlées par elle. Sur la base de ces travaux, nous attestons I'exactitude et la sincérité de ces informations.
Courbevoie et Neuilly-sur-Seine, le 29 mars 2012
Les commissaires aux comptes

MAZARS DELOITTE & ASSOCIES

Virginie CHAUVIN Hervé HELIAS Charlotte VANDEPUTTE José-Luis GARCIA
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Il Rapport spécial des commissaires aux comptes
sur les conventions et engagements réglementés

Aux actionnaires,
En notre qualité de commissaires aux comptes de votre société, nous vous présentons notre rapport sur les conventions et engagements réglementés.

Il nous appartient de vous communiquer, sur la base des informations qui nous ont été données, les caractéristiques et les modalités essentielles des
conventions et engagements dont nous avons été avisés ou que nous aurions découverts a I'occasion de notre mission, sans avoir & nous prononcer
sur leur utilité et leur bien-fondé ni a rechercher I'existence d'autres conventions et engagements. Il vous appartient, selon les termes de I'article
R.225-31 du Code de commerce, d'apprécier I'intérét qui s'attachait a la conclusion de ces conventions et engagements en vue de leur approbation.

Par ailleurs, il nous appartient, le cas échéant, de vous communiquer les informations prévues a I'article R. 225-31 du Code de commerce relatives
a I'exécution, au cours de I'exercice écoulé, des conventions et engagements déja approuvés par I'assemblée générale.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que nous avons estimé nécessaires au regard de la doctrine professionnelle de la Compagnie nationale des

commissaires aux comptes relative a cette mission. Ces diligences ont consisté a vérifier la concordance des informations qui nous ont été données
avec les documents de base dont elles sont issues.

Conventions et engagements soumis a |I'approbation de I'assemblée générale

En application de I'article L. 225-40 du Code de commerce, nous avons été avisés des conventions et engagements suivants qui ont fait I'objet de
I'autorisation préalable de votre conseil d’administration.

ACTUALISATION DE LA LETTRE DE CONFORT ACCORDEE PAR DEXIA SA A DEXIA CREDIT LOCAL CONCERNANT
DEXIA BANKA SLOVENSKO

Personnes concernées :

Madame Swiggers et Messieurs Dehaene et Mariani, administrateurs communs a Dexia SA et Dexia Crédit Local.

Nature et objet :

Une lettre de confort a été accordée par Dexia SA en faveur de Dexia Crédit Local, en lien avec Dexia banka Slovensko, autorisée par votre conseil
d’administration du 5 ao(t 2010 et approuvée par votre assemblée générale du 12 mai 2011. Dans le cadre du litige qui oppose Dexia banka
Slovensko a la société Ritro Finance, Dexia SA s’engageait, dans le cas ou Dexia banka Slovensko serait condamnée en dernier ressort et aussi long-
temps que Dexia SA détiendrait la majorité des actions de Dexia banka Slovensko, a apporter a Dexia banka Slovensko tout le soutien nécessaire

pour lui permettre de remplir ses obligations financiéres envers Ritro Finance.

Cette lettre de confort a été actualisée le 28 décembre 2010 pour tenir compte de I'accord de vente de Dexia banka Slovensko au groupe Penta Investments,
selon autorisation a posteriori de votre conseil d’administration du 24 février 2011. Dexia Crédit Local reste immunisé des conséquences du litige Ritro.

Cette convention n'a pas eu d'effet au cours de I'exercice 2011.

LETTRE DE CONFORT ACCORDEE PAR DEXIA CREDIT LOCAL (« DCL ») A DEXIA KOMMUNALBANK
DEUTSCHLAND (« DKD »)

générale
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Personnes concernées :

Madame Swiggers et Messieurs Dehaene et Mariani, administrateurs communs a Dexia SA (indirectement intéressée) et Dexia Crédit Local.
Nature et objet :

Une lettre de confort a été accordée par Dexia Crédit Local en faveur de sa filiale Dexia Kommunalbank Deutschland AG, par laquelle Dexia Crédit
Local s’engage a veiller en permanence a ce que Dexia Kommunalbank Deutschland respecte ses engagements financiers et ses obligations vis-a-vis

du régulateur allemand.

Cette convention a été autorisée par votre conseil d’administration du 24 février 2011. Cette convention n'a pas eu d'effet au cours de I'exercice 2011.
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CONVENTION RELATIVE AUX CESSIONS D’ACTIFS INTRA-GROUPES
Personnes concernées :

Madame Swiggers et Messieurs Dehaene et Mariani, administrateurs communs a Dexia SA et Dexia Crédit Local et Monsieur Rucheton, adminis-
trateur commun a Dexia Crédit Local et Dexia Insurance Belgium.

Nature et objet :

Le projet de cession de titres de DCL Dublin a Parfipar, ou a Dexia Insurance Belgium (filiale d'assurance de Dexia Banque Belgique, « DIB ») a
hauteur de 1,2 milliard d’euros a été approuvé par votre conseil d'administration du 18 mars 2011.

Ces cessions d'actifs de Dexia Crédit Local ont eu un impact total de -46,2 millions d’euros sur le résultat 2011 et se décomposent de la maniere suivante :
 vente de 145 millions d’euros de titres a DIB pour une moins-value de -9,6 millions d’euros,

» vente de 320 millions d'euros de titres a Parfipar pour une moins-value de -37 millions d’euros.

CONVENTION D'ABANDON DE CREANCES DE DEXIA CREDIT LOCAL A DCL ASIA PACIFIC

Personnes concernées :

Madame Swiggers et Messieurs Dehaene et Mariani, administrateurs communs a Dexia SA (indirectement intéressée) et Dexia Crédit Local.
Nature et objet :

Dans le cadre de la fermeture de la filiale DCL Asia Pacific, Dexia Crédit Local a consenti un abandon de créance de 4,4 millions d'euros couvrant
deux opérations résiduelles dans les comptes de sa filiale, en date du 16 mai 2011.

Cette convention a été autorisée par votre conseil d’administration du 12 mai 2011.
CONVENTION DE PRET OCTROYE PAR DEXIA CREDIT LOCAL A DEXIA HOLDINGS INC. (« DHI »)
Personnes concernées :

Messieurs Clot et Rucheton, administrateurs communs a DCL et DHI et Madame Swiggers et Messieurs Dehaene et Mariani, administrateurs
communs a Dexia SA et Dexia Crédit Local.

Nature et objet :

Dexia Crédit Local a octroyé en date du 14 juin 2011 une ligne de crédit supplémentaire de 500 millions d’USD, a 5 ans, a Dexia Holdings Inc., au
taux de marché, les intéréts n'étant payables que dans le cas ou Dexia Holdings Inc. serait bénéficiaire.

Modalités :

Le remboursement de ce prét est prévu in fine au 15 juin 2016. Le taux de rémunération annuel est fixé a LIBOR USD + 2,50 %, calculé sur une
base de 360 jours. En cas de défaut de paiement, un taux d'intérét additionnel de 2 % sera appliqué sur le montant de I'impayé.

Cette convention a été approuvée par votre conseil d’administration en date du 12 mai 2011. Aucune rémunération n'a été enregistrée en 2011.

CONVENTION D'OPTION D’ACHAT CONSENTIE PAR DEXIA CREDIT LOCAL A DEXIA SA,
PORTANT SUR LES TITRES DE DEXIA HOLDINGS INC.
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Personnes concernées :

Madame Swiggers et Messieurs Dehaene et Mariani, administrateurs communs a Dexia SA et Dexia Crédit Local.

Nature et objet :
Le 30 juin 2011, avec effet rétroactif au 1¢ avril 2011, Dexia Crédit Local a accordé a Dexia SA, une option d'achat des titres de participations de DHI.
Modalités :

Le prix d'exercice de I'option est égal au montant le plus élevé entre 1 USD et le calcul suivant : valeur nette de DHI x 90 %. L'échéance de |'option
d’achat est fixée au 30 juin 2036.
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Cette convention a été approuvée par votre conseil d’administration en date du 28 juin 2011. L'option d'achat n'a pas été exercée par Dexia SA
au cours de I'exercice 2011.

CONVENTION DE PRET DE DEXIA CREDIT LOCAL A DEXIA SA ET LETTRE DE CONFORT DE DEXIA SA
A DEXIA CREDIT LOCAL

Personnes concernées :

Madame Swiggers et Messieurs Dehaene et Mariani, administrateurs communs a Dexia SA et Dexia Crédit Local.

Nature et objet :

Dans le cadre du financement des pertes liées aux cessions du portefeuille de Financial products, il a été proposé a votre conseil d'administration
d'approuver que Dexia Crédit Local préte 5,75 milliards d’euros a Dexia SA, sous réserve de I'octroi par Dexia SA d'un engagement de support

vis-a-vis de Dexia Crédit Local.

Cette convention a été approuvée par votre conseil d’administration du 4 aoGt 2011, elle n'a toutefois pas été mise en ceuvre au cours de I'exercice 2011.

CONVENTION D'ABANDON DE CREANCES DE DEXIA CREDIT LOCAL A DEXIA HOLDINGS INC.
Personnes concernées :

Messieurs Clot et Rucheton, administrateurs communs a DCL et DHI et Madame Swiggers et Messieurs Dehaene et Mariani, administrateurs
communs a Dexia SA et Dexia Crédit Local.

Nature et objet :

Un abandon de créance de Dexia Crédit Local a Dexia Holdings Inc. a été accordé le 30 septembre 2011 a hauteur de 1 447 millions d'USD, montant
qui correspond aux pertes restant a la charge de DCL en application de I'accord signé le 30 juin 2011 avec DHI et Dexia SA.

Cet abandon de créances est assorti d'une clause de retour a meilleure fortune.

Cette convention a été approuvée par votre conseil d’administration en date du 29 septembre 2011.

PROTOCOLE DE NEGOCIATION ENTRE LA CAISSE DE DEPOTS ET CONSIGNATIONS, LA BANQUE POSTALE,
DEXIA SA (« DSA ») ET DEXIA CREDIT LOCAL (« DCL »)

Personnes concernées :

Madame Swiggers et Messieurs Dehaene, et Mariani, administrateurs communs a Dexia SA et Dexia Crédit Local.

Messieurs Rucheton et Clot, membres du Comité de Direction de DSA et administrateurs de DCL, administrateurs communs de Dexia Crédit Local
et Dexia Municipal Agency, intéressée a la Convention, et Monsieur Brami, administrateur de Dexia Crédit Local.

Nature et objet :

Le protocole présenté est un accord sur les modalités de discussion et sur des principes qui ont été arrétés dans le cadre de la restructuration du
groupe. Les principaux éléments de ce protocole sont les suivants :

e structure de la transaction envisagée :
—changement d’actionnariat de Dexia Municipal Agency ;

— création d'une joint-venture entre la Caisse de Dépots et Consignations et La Banque Postale a vocation commerciale et destinée a I'origination
de préts pour les collectivités locales ;

° prix ;

garanties apportées par Dexia Crédit Local ;

mécanismes permettant de diminuer les liquidités mobilisées par Dexia ;
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* les opérations préalables a la réalisation de la transaction ;

e les principes régissant la période de transition ;

* la concession d'un engagement de non concurrence.

Votre conseil d’administration a approuvé en date du 20 octobre 2011 I'ensemble des termes de ce protocole de négociation, qui a eu pour effet
le provisionnement des titres DMA sur la base du prix de cession convenu, soit une moins-value de 920 millions d’euros.

CONVENTION PERMETTANT A DEXIA CREDIT LOCAL DE SOUSCRIRE DES OBLIGATIONS GARANTIES EMISES
PAR DEXIA SA

Personnes concernées :

Madame Swiggers et Messieurs Dehaene et Mariani, administrateurs communs a Dexia SA et Dexia Crédit Local.

Nature et objet :

Dans le cadre du nouveau dispositif de garantie des Etats, Dexia Crédit Local pourrait étre amené & souscrire des obligations garanties émises par
Dexia SA en vue d’'une mobilisation de celles-ci auprés des banques centrales, pour un montant maximal de 25 milliards d’euros.

Votre conseil d’administration du 9 décembre 2011 a autorisé cette convention sous réserve de I'obtention de la garantie des Etats et de son
approbation, avec I'ensemble de ses modalités, par le conseil de Dexia SA.

CONVENTION RELATIVE A LA GARANTIE ACCORDEE PAR DEXIA SA (« DSA ») EN FAVEUR DE DEXIA CREDIT
LOCAL (« DCL ») SUR LES TITRES GRECS LOGES CHEZ DEXIA KOMMUNALBANK DEUTSCHLAND (« DKD »)
Personnes concernées :

Madame Swiggers et Messieurs Dehaene et Mariani, administrateurs communs a Dexia SA et Dexia Crédit Local.

Nature et objet :

Dans le cadre du soutien des fonds propres de DCL, une garantie de 1 459 millions d'euros a été accordée par Dexia SA a DCL sur les titres grecs
de sa filiale DKD, DCL enregistrant dans ses comptes les provisions passées dans ses filiales.

Modalités :

La rémunération de cette garantie est égale a la rémunération qui sera recue par DCL dans le cadre de la garantie accordée a DKD en date du
3 aolt 2011, soit 1,5 % du montant garanti. Les intéréts dus par DCL a DSA au titre de cette garantie en 2011 s'élévent a 213 milliers d’euros.

Cette convention a été approuvée par votre conseil d’administration du 9 décembre 2011.

CONVENTION DE RACHAT PAR DEXIA CREDIT LOCAL DES TITRES GRECS LOGES CHEZ DEXIA KOMMUNALBANK DEUTSCHLAND
Personnes concernées :
Madame Swiggers et Messieurs Dehaene et Mariani, administrateurs communs a Dexia SA (indirectement intéressée) et Dexia Crédit Local.

Nature et objet :
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Cette convention prévoit :

* un rachat des titres grecs logés chez DKD par DCL a leur valeur nominale,
* une assignation sans soulte a DCL du swap de couverture conclu par DKD,

* une annulation de la garantie donnée a DKD par DCL en date du 3 aoGt 2011, devenue caduque du fait de la disparition du portefeuille chez
DKD ; les intéréts payés par DKD sur la garantie seront arrétés au jour de son interruption.

Cette convention a été approuvée par votre conseil d’administration du 9 décembre 2011.

Les titres grecs logés initialement chez DKD ont été rachetés par DCL en janvier 2012, sans effet au cours de I'exercice 2011.

Document de référence 2011 / Dexia Crédit Local ‘ 233



6 Assemblée générale

Rapport spécial des commissaires aux comptes sur les conventions et engagements réglementés

CONVENTION RELATIVE AU REMBOURSEMENT PAR DEXIA CREDIT LOCAL (« DCL ») A LA VALEUR NOMINALE
DE LEMPRUNT SUBORDONNE A DEXIA BANK NEDERLAND (« DBNL »)

Personnes concernées :

Madame Swiggers et Messieurs Dehaene et Mariani, administrateurs communs a Dexia SA (indirectement intéressée) et Dexia Crédit Local.
Nature et objet :

Un emprunt subordonné T2, a échéance 28/12/2017, a été émis par DCL et souscrit par DBNL pour un montant de 300 millions d’euros de nominal.

Dans le cadre de I'étude de la possibilité de faire remonter les fonds propres de DBNL chez Dexia SA, une opération de remboursement de I'emprunt
subordonné de Dexia Crédit Local a DBNL est envisagée.

Cette convention a été approuvée par votre conseil d’administration du 9 décembre 2011. Elle n'a pas été mise en ceuvre au cours de |'exercice écoulé.
CONVENTION RELATIVE AUX EMPRUNTS HYBRIDES DEXIA FUNDING LUXEMBOURG

Personnes concernées :

Madame Swiggers et Messieurs Dehaene et Mariani, administrateurs communs a Dexia SA (indirectement intéressée) et Dexia Crédit Local.
Nature et objet :

Dexia Funding Luxembourg (« DFL »), filiale a 100 % de Dexia SA (« DSA »), a émis des titres subordonnés hybrides Tier 7 sur le marché pour
500 millions d'euros et préte, également sous forme de Tier 7 hybride, ces 500 millions d’euros a Dexia Banque Belgique (« DBB »).

'accord de vente de DBB prévoit de réaliser une opération de rachat des subordonnés émis sur le marché. DFL ne pouvant de par ses statuts
replacer le produit de ses émissions en dehors d'un établissement de crédit appartenant au groupe Dexia, il est projeté de mettre en place le dis-
positif suivant :

» DFL préte a DCL sous forme de Tier 7 hybride la trésorerie issue de ses émissions restantes.

* DCL utilise le produit de cet emprunt hybride pour préter 100 millions d’euros a DBB sous forme de dette en blanc a 5 ans.

—Si I'emprunt hybride aupres de DFL est inférieur a 100 millions d’euros, le montant du prét en blanc sera réduit a due concurrence.

—Si I'emprunt hybride auprés de DFL dépasse 100 millions d'euros, DCL prétera cet excédent a DBB sous forme de Tier T hybride acceptable par
la Banque Nationale de Belgique.

Cette convention a été approuvée par votre conseil d'administration du 9 décembre 2011, et n'a pas été mise en ceuvre au cours de |'exercice 2011.
CONVENTION RELATIVE A L'ACHAT PAR DEXIA CREDIT LOCAL DES PRETS SUBORDONNES OCTROYES

PAR DEXIA BANQUE BELGIQUE A DENIZBANK

Personnes concernées :

Madame Swiggers, administrateur commun a Dexia Banque Belgique, Dexia SA et Dexia Crédit Local et Messieurs Mariani et Rucheton, adminis-
trateurs communs a Dexia Crédit Local et DenizBank.

Nature et objet :
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Dexia Banque Belgique (« DBB ») détient trois préts subordonnés émis par DenizBank de nominal total 270 millions d’euros. L'accord de vente de
DBB prévoit de conserver ces subordonnés. Or, ces subordonnés doivent étre détenus par un établissement de crédit, Dexia Crédit Local, principale
filiale bancaire du groupe Dexia SA pour que les intéréts soient déductibles en Turquie.

Cette convention, autorisée par votre conseil d’administration du 9 décembre 2011. Elle n'a pas été mise en ceuvre au cours de I'exercice écoulé.

CONVENTION RELATIVE AU REMBOURSEMENT ANTICIPE, A LA VALEUR NOMINALE, PAR DEXIA CREDIT LOCAL
DU PRET SUBORDONNE DE 300 MILLIONS D’EUROS SOUSCRIT PAR DEXIA BANQUE BELGIQUE

Personnes concernées :

Madame Swiggers, administrateur commun a Dexia Banque Belgique, Dexia SA et Dexia Crédit Local et Messieurs Mariani et Dehaene, administra-
teurs communs a Dexia Crédit Local et Dexia SA.
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Nature et objet :

Dexia Banque Belgique (« DBB ») détient un titre subordonné émis par DCL de nominal 300 millions d’euros. Dans le cadre de I'accord de vente
de DBB par le groupe Dexia, il est prévu que ce subordonné soit remboursé par anticipation par DCL a sa valeur nominale.

Cette convention a été autorisée par votre conseil d’administration du 9 décembre 2011. Elle n'a pas été mise en ceuvre au cours de |'exercice écoulé.

CONVENTION RELATIVE AU RACHAT DU PORTEFEUILLE DE DEXIA BIL PAR DEXIA CREDIT LOCAL

Personnes concernées :

Madame Swiggers et Monsieur Dehaene, administrateurs communs a Dexia SA (indirectement intéressée) et Dexia Crédit Local, Monsieur Mariani,
administrateur commun a Dexia SA (indirectement intéressée), Dexia Crédit Local et Dexia BIL et Monsieur Rucheton, administrateur commun a
Dexia Crédit Local et Dexia BIL.

Nature et objet :

Cette convention consiste en un projet de rachat par Dexia Crédit Local du portefeuille « legacy » de Dexia BIL dans le cadre du projet de cession
de Dexia BIL.

Cette acquisition serait réalisée aux prix de marché et porterait sur I'intégralité ou une partie du portefeuille « legacy » des titres obligataires de
Dexia BIL ainsi que leurs swaps de couverture.

Ce portefeuille s'éleve au total a un montant de 7,8 milliards d’euros, avec une décote moyenne de 21 %.
Cette convention a été approuvée par votre conseil d'administration du 9 décembre 2011, sous réserve de documenter I'intérét social de Dexia

Crédit Local, notamment par la vérification de la cohérence des prix de cession avec les prix de marché. Elle n'a pas été mise en ceuvre au cours
de I'exercice écoulé.

CONVENTIONS RELATIVES AUX CESSIONS PAR DEXIA CREDIT LOCAL DE DEXIARAIL ET DCL INVESTISSEMENTS
A DEXIA SA

Personnes concernées :

Madame Swiggers et Messieurs Dehaene et Mariani, administrateurs communs a Dexia SA et Dexia Crédit Local.

Nature et objet :

Dexiarail et DCL Investissements, filiales de Dexia Crédit Local créées fin 2007 et sans activité depuis cette date ont été cédées pour leur valeur nette
comptable & Dexia SA Etablissement stable de Paris, en date du 23 décembre 2011.

Modalités

* Prix de cession des 2 500 actions de Dexiarail : 28 762,71 €

* Prix de cession des 2 500 actions de DCL Investissement : 27 597,72 €.

Ces conventions de cessions ont été autorisées par votre conseil d’administration du 9 décembre 2011.

CONVENTION RELATIVE A LA GARANTIE ACCORDEE PAR DEXIA SA (« DSA ») EN FAVEUR DE DEXIA CREDIT
LOCAL (« DCL ») SUR LES TITRES GRECS LOGES CHEZ DEXIA MUNICIPAL AGENCY (« DMA »)
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Personnes concernées :

Madame Swiggers et Messieurs Dehaene et Mariani, administrateurs communs a Dexia SA et Dexia Crédit Local.
Nature et objet :

Dans le cadre du soutien des fonds propres de DCL, une garantie de 475 millions d’euros a été accordée par DSA a DCL sur les titres grecs. Les
intéréts versés par DCL a DSA au titre de cette garantie en 2011 s'élévent a 54 milliers d'euros.

Cette convention a été approuvée par votre conseil d’administration du 22 décembre 2011.
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AVENANT A LA CONVENTION D’INTEGRATION FISCALE ENTRE DEXIA SA (ETABLISSEMENT STABLE EN FRANCE)
ET DEXIA CREDIT LOCAL

Personnes concernées :

Madame Swiggers et Messieurs Dehaene et Mariani, administrateurs communs a Dexia SA et Dexia Crédit Local, et Monsieur Clot, administrateur
de Dexia Crédit Local et Responsable de I'Etablissement stable de Dexia SA en France.

Nature et objet :

Un avenant a la convention d'intégration fiscale entre DSA (Etablissement stable en France) et DCL a été signé en date du 22 décembre 2011, afin
de pouvoir répercuter les économies d'impdts aux filiales déficitaires.

Modalités :

Cet avenant modifie I'article 1 de la convention d'intégration fiscale, présentée au paragraphe 2.1.1 de ce rapport de la maniére suivante :

Aux termes de cet avenant, en cas de déficit ou moins-value nette a long terme, DCL sera indemnisée par DSA de I'économie d'impdt procurée par I'uti-
lisation de ce déficit, cette indemnisation sera limitée a I'imp6t versé a Dexia SA par les autres sociétés membres du groupe intégré. DCL sera également
indemnisée de I'économie d'imp6t sur les sociétés résultant de I'imputation ou du remboursement d'une créance de carry back obtenue par DSA.

Cet avenant a pris effet au 1° janvier 2011 et DCL a comptabilisé une créance de 173 millions d’euros au 31 décembre 2011 au titre du carry back.

Cet avenant a été approuvé par votre conseil d'administration du 22 décembre 2011.

Conventions et engagements déja approuvés par I'assemblée générale

CONVENTIONS ET ENGAGEMENTS APPROUVES AU COURS D’EXERCICES ANTERIEURS DONT L'EXECUTION
S’EST POURSUIVIE AU COURS DE L'EXERCICE ECOULE

En application de I'article R. 225-30 du Code de commerce, nous avons été informés que I'exécution des conventions et engagements suivants,
déja approuvés par I'assemblée générale au cours d’exercices antérieurs, s'est poursuivie au cours de |'exercice écoulé.

Convention d’intégration fiscale

Une convention d'intégration fiscale est en vigueur depuis le 1* janvier 2002 pour une durée de cing ans reconductible. Le périmétre d'intégration
est placé sous I'égide de I'établissement de Dexia SA en France, 95 % des titres composant le capital de Dexia Crédit Local lui étant rattachés.

Conformément a la doctrine administrative, cette convention prévoit la remontée des économies d'impdt générées par l'intégration fiscale a la
nouvelle téte du groupe fiscal, en lieu et place de Dexia Crédit Local.

Cette convention a été autorisée par votre conseil de surveillance du 19 novembre 2002.
Convention de déclaration de soutien au profit de Dexia Municipal Agency

La convention de « déclaration de soutien » de Dexia Crédit Local au profit de Dexia Municipal Agency du 16 septembre 1999, ratifiée par I'as-
semblée générale mixte du 10 janvier 2000, bénéficie aux porteurs d'obligations émises par Dexia Municipal Agency. Elle indique que Dexia Crédit
Local détiendra durablement plus de 95 % du capital de Dexia Municipal Agency. Par ailleurs, Dexia Crédit Local veillera a ce que Dexia Municipal
Agency développe son activité dans le respect des dispositions des articles L. 515-13 a L. 515-33 du Code monétaire et financier sur les sociétés de
crédit foncier et dispose des moyens financiers lui permettant de faire face a ses obligations.

Cette convention n'a pas eu d'impact financier sur I'exercice 2011.

CONVENTIONS ET ENGAGEMENTS AUTORISES AU COURS D'UN EXERCICE ANTERIEUR ET APPROUVES
AU COURS DE L'EXERCICE ECOULE, DONT L'EXECUTION S’EST POURSUIVIE AU COURS DE L'EXERCICE ECOULE

Par ailleurs, nous avons été informés de la poursuite des conventions et engagements suivants, déja approuvés par I'assemblée générale d'appro-
bation des comptes de I'exercice 2010, dont I'exécution s’est poursuivie au cours de |'exercice écoulé.

Deux conventions relatives a la mise en ceuvre de deux régimes fiscaux irlandais de groupe
Deux conventions fiscales ont été conclues entre Dexia Crédit Local Dublin, succursale de Dexia Crédit Local en Irlande, et ses sociétés apparentées

irlandaises (Dexia Banque Belgique Dublin, Dexia Investments Ireland et Dexia Investment Company). Ces conventions sont liées a la mise en ceuvre
de deux régimes fiscaux irlandais de groupe, relatives a la TVA et a I'impdt des sociétés.
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Ces conventions ont été autorisées par votre conseil d’administration du 19 février 2010 et approuvée par votre assemblée générale du 12 mai 2011.

Convention de prestations de services conclue entre Dexia Crédit Local et Dexia CLF Banque

Cette convention a donné lieu a la constatation de produits d’'un montant de 4,5 millions d'euros en 2011.

Cette convention a été autorisée par votre conseil d’administration du 5 ao(t 2010 et approuvée par votre assemblée générale du 12 mai 2011.
Convention relative a I’acquisition de titres obligataires grecs détenus par Dexia banka Slovensko par Dexia Crédit Local
Dans le cadre du projet de cession de Dexia banka Slovensko, I'une des conditions de la transaction porte sur I'engagement par Dexia Crédit
Local d'acquérir un portefeuille d’obligations grecques soit au pair, soit a la valeur de marché. Dans cette derniére hypothése, Dexia Crédit Local

recapitaliserait Dexia banka Slovensko d'un montant équivalant a la différence entre la valeur au pair (110 millions d’euros) et la valeur de marché.

Le portefeuille d'obligations grecques de DbS a été acquis par la filiale DKB, qui I'a ensuite cédé au premier trimestre 2011 a DCL. L'impact résultat
de cette convention dans les comptes de DCL est nul sur I'exercice 2011.

Cette convention a été autorisée par votre conseil d’administration du 5 novembre 2010 et approuvée par votre assemblée générale du 12 mai 2011.
Convention de cession par Dexia Crédit Local a Dexia Banque Belgique de la premiére tranche de titres japonais

Cette convention a été autorisée par votre conseil d'administration du 5 novembre 2010 et approuvée par votre assemblée générale du 12 mai 2011.
Elle n"a pas été mise en ceuvre au cours de I'exercice écoulé.

CONVENTIONS ET ENGAGEMENTS APPROUVES AU COURS D'EXERCICES ANTERIEURS SANS EXECUTION

AU COURS DE L'EXERCICE ECOULE

Par ailleurs, nous avons été informés de la poursuite de la convention suivante, déja approuvée par |'assemblée générale d'approbation des comptes
de I'exercice 2010, qui n'a pas donné lieu a exécution au cours de I'exercice écoulé.

Convention relative aux cessions d’actifs intra-groupes

Les cessions d'actifs de Dexia Crédit Local aux entités du groupe Dexia dans le cadre du programme de réduction du bilan (« deleveraging ») ont
eu un impact total de -82,2 millions d’euros sur le résultat 2010 et se décomposent de la maniere suivante :

» vente de 375 millions d'euros de titres « Royaume de Belgique » a Dexia Investment Company pour une moins-value de 52,5 millions d’euros,
 vente de 271 millions d’euros de titres « Souverain italien » a Dexia Insurance Belgium pour une moins-value de 31,0 millions d’euros,

» vente de 155 millions d'euros de covered bonds espagnols a Dexia Insurance Belgium pour une plus-value de 1,3 millions d’euros.

Ces opérations sont sans impact sur I'exercice 2011.

Cette convention a été autorisée par votre conseil d’administration du 5 ao(t 2010 et approuvée par votre assemblée générale du 12 mai 2011.

CONVENTIONS ET ENGAGEMENTS APPROUVES AU COURS DE L'EXERCICE ECOULE

Nous avons par ailleurs été informés de I'exécution au cours de I'exercice écoulé des conventions et engagements suivants déja approuvés par
I'assemblée générale du 22 décembre 2011 sur rapport spécial des commissaires aux comptes du 22 décembre 2011.

Convention de Garantie autonome entre Le Royaume de Belgique, la République francaise,
le Grand-Duché de Luxembourg, et Dexia SA et Dexia Crédit Local

générale
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Nature et objet :

Le Royaume de Belgique, la République francaise et le Grand-Duché de Luxembourg garantissent conjointement, et non solidairement, chacun a
la hauteur de la quote-part respective de 60,5 %, 36,5 % et 3%, le renouvélement des financements existant, selon les principales modalités et
conditions suivantes :

° garantie autonome et payable a premiere demande ;

* obligations des Etats absolues, inconditionnelles et irrévocables ;

 engagement global des Etats plafonné & 45 milliards d’euros en principal ;
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 garantie couvrant I'intégralité des financements initialement levés aupres de tiers bénéficiaires avec une durée inférieure ou égale a trois ans, soit sous
forme de contrats conclus par des entités garanties soit sous forme de titres ou instrument financiers ; non assortis de sQretés réelles et non subordonnés ;

 garantie restant attachée aux titres ou instruments financiers, nonobstant leur cession ou transmission a tout autre tiers bénéficiaire ou détenteur de titres ;
» garantie pouvant étre appelée par Dexia, ou tout tiers bénéficiaire ou détenteur de titres.

Rémunération de la garantie :

Dexia, agissant pour elle-méme et au nom et pour le compte de Dexia Crédit Local, paiera aux Etats, & hauteur de leur quote-part respective, le

6 janvier 2012, une commission de mise en place de 225 millions d’euros (soit 0,50 % de I'engagement total).

Une commission de rémunération mensuelle sera également acquittée par les entités garanties selon une formule de calcul précisée dans I'article
12.2 de la convention.

Période couverte :
La garantie ne couvre que les obligations garanties émises au plus tot le 16 décembre 2011 et au plus tard le 31 mai 2012, et qui ont un terme

de trois ans au plus.

L'échéance du 31 mai 2012 pourra étre reportée a une ou plusieurs reprises avec |'accord des parties et de la Commission européenne. Le terme
des trois ans pourra étre dérogé selon les mémes conditions.

Cette convention a été autorisée a posteriori par votre conseil d’administration du 22 décembre 2011, et approuvée par votre assemblée générale
ordinaire du 22 décembre 2011.

Accord complémentaire entre Le Royaume de Belgique, la République francaise, le Grand-Duché de Luxembourg,
et Dexia SA et Dexia Crédit Local

Nature et objet :

Cet accord prévoit qu’avant toute émission d’obligations garanties, Dexia SA et Dexia Crédit Local fourniront aux Etats des siiretés conformes aux
exigences raisonnables de ces derniers.

Par exception, Dexia SA et Dexia Crédit Local pourront procéder a des émissions d’obligations garanties non couvertes par des sdretés, dans la limite
de 23 milliards d'euros, et dans le respect des termes de |'accord concernant I'affectation des émissions réalisées.

L'accord fixe les regles d'affectation du produit des émissions d’obligations garanties réalisées par Dexia SA et Dexia Crédit Local, selon les principales
modalités suivantes :

affectation du produit de I'émission d’obligations garanties couvertes par des stretés d'abord par parts égales sur les crédits sans sGretés accordés
par Dexia Banque Belgique a Dexia SA et Dexia Crédit Local et sur les crédits ELA (Emergency Liquidity Assistance) accordés par la Banque de
France a Dexia Crédit Local, ensuite au refinancement des autres dettes de Dexia SA et Dexia Crédit Local ;

affectation du produit de I'émission d’obligations garanties non couvertes par des siretés d'abord au remboursement des crédits sans streté accordés
par Dexia Banque Belgique a Dexia SA et Dexia Crédit Local, ensuite au refinancement des autres dettes de Dexia SA et Dexia Crédit Local.

Par cet accord, les parties prennent acte de I'engagement de Dexia Banque Belgique de souscrire auprés de Dexia Crédit Local des titres garantis
d’une valeur éligible comme collatéral de 12 milliards d’euros.

Cette convention a été autorisée a posteriori par votre conseil d’administration du 22 décembre 2011, et approuvée par votre assemblée générale
ordinaire du 22 décembre 2011.

()
\q)i)
o . . . . .
[ Fait a Neuilly-sur-Seine et a Courbevoie, le 29 mars 2012
2%
<© Les commissaires aux comptes
DELOITTE & ASSOCIES MAZARS
José-Luis GARCIA Charlotte VANDEPUTTE Hervé HELIAS Virginie CHAUVIN
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Propositions de résolutions a I'assembléel” M

générale ordinaire du 10 mai 2012

Premiére résolution :
approbation des comptes annuels

Cinquiéme résolution :
affectation du résultat

L'assemblée générale ordinaire, aprés avoir entendu la lecture des
rapports du conseil d'administration, du président du conseil d'ad-
ministration et des commissaires aux comptes, approuve les comptes
annuels au 31 décembre 2011 tels qu'ils lui sont présentés, avec
toutes les opérations traduites par ces comptes ou qui sont mention-
nées aux dits rapports, et faisant apparaitre un résultat déficitaire de
EUR 4 435 388 577.

L'assemblée générale ordinaire approuve le montant global des
dépenses et charges non déductibles des bénéfices assujettis a I'impot
sur les sociétés (article 39.4 du Code Général des Imp6ts), s'élevant a
EUR 218 318,86 ce qui n'a pas entrainé un supplément d'impot sur
les sociétés compte tenu du déficit de la société.

Deuxiéme résolution :
approbation des comptes consolidés

L'assemblée générale ordinaire, aprés avoir entendu la lecture des rap-
ports du conseil d’administration, du président du conseil d’administration
et des commissaires aux comptes, approuve les comptes consolidés au
31 décembre 2011 tels qu'ils lui sont présentés, avec toutes les opérations
traduites par ces comptes ou qui sont mentionnées aux dits rapports, et
faisant apparattre une perte, part du groupe, de EUR 2 700 801 161.

Troisieme résolution :
approbation des conventions
et engagements réglementés

L'assemblée générale ordinaire, aprés avoir entendu la lecture du rapport
spécial des commissaires aux comptes sur les conventions et engage-
ments réglementés visés par |'article L. 225-38 du Code de commerce,
approuve dans les conditions de I'article L. 225-40 du méme code les
conventions et engagements réglementés qui y sont mentionnés.

Quatrieme résolution :
quitus aux mandataires sociaux

'assemblée générale ordinaire, en conséquence de |'approbation
des précédentes résolutions, donne quitus entier et sans réserve aux
mandataires sociaux de I'accomplissement de leur mandat au titre de
I'exercice clos le 31 décembre 2011.

L'assemblée générale ordinaire décide d'imputer la perte de |'exercice
s'élevant a EUR 4 435 388 577 sur :

* le compte de réserve indisponible constitué a I'effet d'apurer une
partie des pertes de |'exercice clos le 31 décembre 2011, a concur-
rence de EUR 4 199 999 985 ;

* le compte de report a nouveau a concurrence de EUR 235 388 592.

A l'issue de ces imputations, la réserve indisponible sera a zéro et le
compte de report a nouveau sera négatif : EUR -235 388 592.

L'assemblée générale rappelle, conformément a I'article 243 bis du
Code Général des Impdts, qu'il n'a été mis en distribution aucun divi-
dende au cours des trois exercices précédents.

Sixieme résolution :
certification des comptes

L'assemblée générale ordinaire, pour I'application de larticle L. 822-14
du Code de commerce, prend acte que les comptes annuels et conso-
lidés de I'exercice clos le 31 décembre 2011 sont certifiés par les
commissaires aux comptes :

* M. Hervé Hélias et Mme Virginie Chauvin, associés, représentant la
société Mazars, d'une part ; et

* M. José-Luis Garcia et Mme Charlotte Vandeputte, associés, repré-
sentant la société Deloitte & Associés, d'autre part.

Septiéme résolution : pouvoirs

L'assemblée générale donne tous pouvoirs au porteur d'un original,
d'une copie ou d'un extrait du présent procés-verbal pour |'accom-
plissement de toutes formalités de dépots et de publications prévues
par la loi.
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Informations juridiques et administratives

H Informations juridiques
et administratives

1. Concernant la société

Histoire de la société

Dexia Crédit Local qui était I'une des trois principales entités du groupe Dexia, groupe franco-belge, formé en
1996 par l'alliance du Crédit Local de France et du Crédit Communal de Belgique, établissements de crédit
spécialisés dans le financement des collectivités locales et des acteurs locaux, devrait, dans le cadre de la
profonde restructuration du groupe, conséquence de la crise du souverain, rester I'entité la plus importante
de Dexia (Dexia Banque Belgique a été cédée en octobre 2011 & I'Etat belge et un projet de cession de Dexia
Banque Internationale a Luxembourg a été annoncé) avec toutefois une réorientation de ses activités ayant
pour objectif une gestion extinctive des encours.

Raison sociale
Nom commercial

Dexia Crédit Local est la dénomination sociale de la société, telle que résultant de ses statuts. Son nom
commercial est Dexia.

Pays d’origine
Constitution
Durée de vie

Le pays d'origine de la société est la France : elle a été constituée a Paris, le 28 aoGt 1989 pour une durée
de 99 ans.

Numéro d’enregistrement

Elle est immatriculée au greffe du tribunal de commerce de Nanterre sous le numéro 351 804 042 (APE :
64927).

Siege social

Son siége social, et lieu principal d'activité, est sis a La Défense (92913) - Tour Dexia La Défense 2 - 1,
Passerelle des Reflets (téléphone : 01 58 58 77 77), depuis le 1¢" mars 2007.

Forme juridique
Législation régissant I'activité

Il s’agit d'une société anonyme a conseil d'administration de droit francais, relevant des dispositions des
articles L. 225-17 et suivants du Code de commerce et L. 511-1 du Code monétaire et financier.

Objet social

La société a pour objet, a titre de mission permanente, de poursuivre |'activité suivante :

— réaliser en France et a I'étranger toutes opérations de crédit en faveur du développement local, et notam-
ment de I'équipement collectif, principalement au profit des collectivités locales et des établissements publics,
des organismes bénéficiant de leur garantie, des sociétés d'économie mixte locales, des sociétés conces-
sionnaires de services publics et plus généralement des organismes réalisant des opérations d’urbanisme et
d’habitat, ou ayant passé avec une collectivité locale une convention pour la réalisation ou la gestion d'un
équipement d'intérét local ;

— pratiquer au profit de ces mémes personnes une activité de courtage en assurances et toute activité de
conseil et d'assistance en matiére de gestion financiere, d'ingénierie financiére, et, d'une maniére générale,
offrir tous les services destinés a faciliter leur gestion financiere sous réserve des dispositions législatives rela-
tives a I'exercice de certaines professions réglementées ;

— recueillir les dépdts de trésorerie des collectivités locales et des établissements publics locaux conformément
a la réglementation qui leur est applicable ;

— conserver les fonds prétés a ses clients, en attente d’emploi ;

— émettre des emprunts obligataires en France et a I'étranger destinés au financement des préts qu'elle
consent.

A cet effet, elle peut notamment :

— créer des filiales ;

— détenir des participations dans les sociétés dont I'activité est de nature a faciliter la réalisation de I'objet
social,

— constituer et gérer des fonds de garantie pour garantir le remboursement des crédits accordés aux orga-
nismes mentionnés au premier alinéa du présent article.

Elle peut également réaliser toute opération entrant dans son objet pour le compte d’organismes ou d'insti-
tutions d'intérét général qui lui donnent mandat.

Exercice social

L'exercice social commence le 1¢ janvier et finit le 31 décembre de chaque année.

242 ‘ Dexia Crédit Local / Document de référence 20711



Renseignements de caractere général | 7
Informations juridiques et administratives

Répartition statutaire Le bénéfice distribuable est constitué par le bénéfice net de I'exercice, diminué des pertes antérieures et des
des bénéfices prélévements prévus a |'article 37 des statuts (5 % pour constituer le fonds de réserve légale prescrit par la
loi), et augmenté des reports bénéficiaires.
L'assemblée générale détermine, sur proposition du conseil d'administration, la part du bénéfice distribuable
attribuée aux actionnaires sous forme de dividendes. Quant au surplus, s'il en existe, I'assemblée générale
décide, soit de le reporter a nouveau, soit de l'inscrire a un ou plusieurs postes de réserve dont elle regle
I'affectation et I'emploi.
En outre, I'assemblée générale peut décider la mise en distribution de sommes prélevées sur les réserves
dont elle a la disposition ; en ce cas, la décision indique expressément les postes de réserve sur lesquels les
prélevements sont effectués. Toutefois, les dividendes sont prélevés par priorité sur le bénéfice distribuable
de I'exercice.
Les modalités de mise en paiement des dividendes sont fixées par I'assemblée ou, a défaut, par le conseil
d’administration. Toutefois, la mise en paiement des dividendes doit avoir lieu dans le délai maximal de neuf
mois apres la cléture de I'exercice, sauf prolongation de ce délai par ordonnance du président du tribunal de
commerce statuant sur requéte du conseil d’administration.
Nonobstant les dispositions qui précedent et dans les cas prévus par la loi, le conseil d’administration est
compétent pour décider de répartir un acompte a valoir sur les dividendes d'exercices clos ou en cours,
avant que les comptes de ces exercices n'aient été approuvés. Le conseil d’administration en fixe le montant
et la date de répartition. Il appartient a I'assemblée générale, lors de la fixation du dividende définitif, de
s'assurer que les dispositions de ce paragraphe sont effectivement satisfaites pour I'ensemble de ce dividende
(acompte compris).

Assemblées générales Convocation
Les assemblées générales sont convoquées dans les conditions fixées par la loi. Elles sont réunies au siege
social ou en tout autre lieu choisi par I'auteur de la convocation.
Tout actionnaire a le droit d’obtenir la communication des documents nécessaires pour lui permettre de se
prononcer en connaissance de cause et de porter un jugement informé sur la gestion et le contréle de la
société.
La nature de ces documents et les conditions de leur envoi et de mise a disposition sont déterminées par la
loi et les reglements.
Droit d’admission aux assemblées
Tout actionnaire a le droit d'assister aux assemblées sur simple justification de son identité, a condition tou-
tefois que ses actions soient libérées des versements exigibles.
Les actionnaires peuvent se faire représenter par un autre actionnaire.
Les pouvoirs doivent étre déposés au siege social, cing jours au moins avant la réunion.
Droit de vote
Le droit de vote attaché aux actions est proportionnel a la quotité de capital qu'elles représentent. Chaque
action donne droit a une voix.
Chague membre de I'assemblée a autant de voix qu'il possede et représente d’actions, tant en son nom
personnel que comme mandataire.

Lieu de consultation Les documents et renseignements relatifs a la société peuvent étre consultés a son siége social. Les demandes
des documents sont a adresser a :
Responsables de I'information Mme Béatrice Gosserez, secrétaire général, membre du comité de direction (01 58 58 58 70).

M. Francois Laugier, directeur financier, membre du comité de direction (01 58 58 58 60).

Renseignements
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2. Concernant les perspectives de la société

Evénements L'aggravation de la crise de la dette souveraine européenne et les fortes perturbations des marchés financiers qui ont

récents prévalu depuis I'été 2011 ont conduit a un accroissement du risque de refinancement du groupe Dexia, notamment de
Dexia Crédit Local, en dépit de la réduction considérable de son besoin de financement et de I'amélioration sensible de son
mix de financement depuis fin 2008.

Dans I'optique de recréer une capacité de financement structurellement plus importante, un protocole de négociation établi
en octobre 2011 entre Dexia, Dexia Crédit Local, La Banque Postale et la Caisse des Dépots a été complété en février 2012
par un accord d'ensemble associant I'Etat francais, puis, en mars 2012, par un protocole d’intentions qui prévoit :

« la création d'un nouvel établissement de crédit détenu directement ou indirectement par I'Etat francais (31,7 %), la
Caisse des Dépots (31,7 %), Dexia Crédit Local (31,7 %) et La Banque Postale (4,9 %). Ce nouvel établissement de
crédit sera la maison meére de Dexia Municipal Agency, société de crédit foncier dédiée au financement du secteur public
local, qu'il détiendra a 100 % et dont il assurera la gestion. Il gérera également la plate-forme industrielle au service de
Dexia Municipal Agency et de certaines activités de la co-entreprise et du groupe Dexia. Les préts éligibles octroyés par la
co-entreprise seront refinancés par Dexia Municipal Agency ;

e la création d'une co-entreprise détenue respectivement a 65 % et 35 % par La Banque Postale et la Caisse des Dépots,
qui aurait pour fonction de concevoir et distribuer des préts aux collectivités locales francaises refinancés via Dexia Muni-
cipal Agency.

La mise en ceuvre de ces accords reste soumise a |I'approbation des autorités de contréle prudentiel et de concurrence
compétentes.

Par ailleurs, par décision de |'assemblée générale extraordinaire du 22 décembre 2011, Dexia Crédit Local a augmenté son
capital par apport en numéraire d'une somme de EUR 4,2 milliards. Cette augmentation de capital a été réalisée par Dexia
SA par conversion de plusieurs préts subordonnés existants pour environ EUR 2,5 milliards et par apport de numéraire pour
EUR 1,7 milliard. Compte tenu des pertes estimées de I'exercice, I'assemblée générale a décidé de réduire le capital du
montant de |'augmentation réalisée (EUR 4,2 milliards). Le capital social de Dexia Crédit Local est inchangé (EUR 500 513 102).

Tendances Dans l'attente de décisions s'agissant de sa stratégie, de son périmetre et de ses activités liées au plan de restructuration
et tout en considérant les hypotheses qui pourraient impacter la continuité d'exploitation de la société, Dexia Crédit Local
concentre sa politique autour des axes suivants :

* poursuite du deleveraging du bilan des entités composant le réseau a travers la cession des préts Public Finance ;

* identification et mise en place d'initiatives destinées a améliorer la liquidité, notamment par la levée de financement sur
les marchés locaux et la collecte de dépots de la clientele ;

* maintien d'une franchise commerciale dans les entités ayant encore une activité de Public Finance, dans le cadre trés strict
posé par les contraintes pesant sur le groupe et les possibilités de financement propre des entités. La priorité est donc
donnée a la gestion de I'encours existant et a des activités ne nécessitant pas I'utilisation du bilan des entités ;

» désensibilisation des encours de crédits structurés hors charte Gissler.

* poursuite du processus de cessation des activités en matiere de financements de projet, engagé début 2012 ;

Controle Il n"existe pas, a la connaissance de la société, d'accord, y compris dans le plan de restructuration en cours, dont la mise
en ceuvre pourrait a une date ultérieure, entrainer un changement de son controle.

Procédures Pour la période couvrant au moins les douze derniers mois, la société n'a pas été engagée dans une procédure gouverne-

judiciaires mentale, judiciaire ou d'arbitrage (y compris toute procédure dont la société a connaissance, qui est en suspens ou dont

et d'arbitrage elle est menacée) qui pourrait avoir ou a eu récemment des effets significatifs sur la situation financiére ou la rentabilité
de la société.

Changement Depuis la fin du dernier exercice pour lequel des états financiers certifiés ont été publiés, la situation de la société s'est

significatif fortement dégradée en raison de fortes dotations aux provisions sur I'ensemble des portefeuilles de placement, de pertes

sur cessions d'actifs décidées dans le cadre de la politique de réduction des expositions globales du groupe et de la hausse
des colts de refinancement.

Contrats Dexia Crédit Local a conclu, en mars 2012, un protocole d'intentions avec I'Etat, la Caisse des Dépots et Consignations et
importants La Banque Postale afin de répondre aux besoins de financement des collectivités locales en France.
Le protocole prévoit notamment :

* la mise en place d'une co-entreprise, détenue respectivement a 65 % et 35 % par La Banque Postale et la Caisse des
Dépots, qui commercialisera des financements nouveaux au bénéfice des collectivités locales francaises ;
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* la création d'un nouvel établissement de crédit détenu directement ou indirectement par I'Etat francais (31,7 %), la Caisse
des Dépots (31,7 %), Dexia Crédit Local (31,7 %) et La Banque Postale (4,9 %). Ce nouvel établissement de crédit sera la
maison mére de Dexia Municipal Agency (cession par Dexia Crédit Local), qu'il détiendra a 100 % et dont il assurera la gestion.
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Controleurs légaux

Contrbleurs légaux H

Les commissaires aux comptes de Dexia Crédit Local ainsi que leurs suppléants sont les suivants :

Titulaires Suppléants

* Mazars ® Charles de Boisriou

(renouvelé lors de I'assemblée générale ordinaire du 16 mai 2008, (nommé par I'assemblée générale ordinaire du 16 mai 2008, pour
pour une durée de six ans) une durée de six ans)

Société représentée par Hervé Hélias et Virginie Chauvin, associés Exaltis - 61, rue Henri-Regnault - 92075 La Défense Cedex

Exaltis - 61, rue Henri-Regnault - 92075 La Défense Cedex

° Deloitte et Associés * BEAS

(nommé par I'assemblée générale ordinaire du 16 mai 2008, pour (nommé par I'assemblée générale ordinaire du 16 mai 2008, pour
une durée de six ans) une durée de six ans)

Société représentée par José-Luis Garcia et Charlotte Vandeputte, Société représentée par Mireille Berthelot, associée

associés

7-9, villa Houssay - 92524 Neuilly-sur-Seine Cedex
185, avenue Charles-de-Gaulle - 92524 Neuilly-sur-Seine Cedex

Montant des honoraires versés a chacun des commissaires aux comptes

2010 2011
(en EUR milliers) Mazars % Deloitte % [\ EVETE % Deloitte %
Prestations d'audit
* Commissariat aux comptes,
certification, examen des comptes 2 305 87,58% 2138 84,07% 2105 81,81% 2144 94,62%
individuels et consolidés
* Missions accessoires 327 12,42% 405 15,93% 468 18,19% 122 5,38%
Sous-total 2632 100,00% 2543 100,00% 2573 100,00% 2 266 100,00%
Autres prestations
e Juridique, fiscal, social 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
¢ Audit interne 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
* Autres (3 préciser si >10% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
des honoraires d'audit)
Sous-total 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
TOTAL 2632 100,00% 2543 100,00% 2573 100,00% 2 266 100,00%
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N Document de rétférence -
Attestation du responsable

La personne responsable du document de référence de Dexia Crédit Local est :

Alain Clot, directeur général de Dexia Crédit Local.

Attestation du responsable du document de référence

Je soussigné, Alain Clot, directeur général de Dexia Crédit Local,

Atteste, aprés avoir pris toute mesure raisonnable a cet effet, que les informations contenues dans le présent document de référence sont, a ma
connaissance, conformes a la réalité et ne comportent pas d'omission de nature a en altérer la portée.

Atteste, a ma connaissance, que les comptes sont établis conformément aux normes comptables applicables et donnent une image fidele du patri-
moine, de la situation financiére et du résultat de la société et de I'ensemble des entreprises comprises dans la consolidation, et que le rapport de
gestion figurant en page 13 du présent document présente un tableau fidele de I'évolution des affaires, des résultats et de la situation financiére de
la société et de I'ensemble des entreprises comprises dans la consolidation, ainsi qu’une description des principaux risques et incertitudes auxquels
elles sont confrontées.

J'ai obtenu des contréleurs légaux des comptes une lettre de fin de travaux, dans laquelle ils indiquent avoir procédé a la vérification des informations
portant sur la situation financiére et les comptes données dans le présent document ainsi qu’a la lecture d’ensemble du document.

Les informations financiéres historiques présentées dans ce document ont fait I'objet de rapports des controleurs légaux, figurant en pages 185
et 226 du présent document, ainsi que celles incorporées par référence pour les exercices 2009 et 2010, respectivement en pages 194 et 245 du
document de référence 2009 et en pages 186 et 228 du document de référence 2010.

Les rapports des controleurs légaux référant aux comptes annuels et consolidés 2011 et 2009, ainsi qu'aux comptes consolidés 2010, contiennent
des observations.

Pour I'exercice 2011, la note 1.2 de I'annexe des comptes annuels et la note 1 de I'annexe des comptes consolidés rappellent que les comptes
annuels et consolidés de Dexia Crédit Local ont été établis selon les regles applicables en situation de continuité d’exploitation. Elles exposent les
principaux éléments et hypotheses pris en compte par le conseil d’administration pour arréter les comptes annuels et consolidés en retenant cette
convention comptable, et notamment :

« |'approbation par la Commission européenne d’un plan de restructuration comprenant une garantie des Ftats belge, francais et luxembourgeois ;

« I'octroi par les Etats belge, francais et luxembourgeois d’une garantie définitive d’'un montant de 90 milliards d’euros, dont le principe a déja été
reflété dans les législations d’habilitation adoptées par les Etats belge, francais et luxembourgeois ;

° une rémunération de la garantie des Etats compatible avec la viabilité future du groupe ;
* le soutien des Etats au regard de la situation de liquidité du groupe afin de mener & bien les mesures de restructuration annoncées en octobre 2011,

Comme indiqué dans la note 1.2 de I'annexe des comptes annuels et dans la note 1 de I'annexe des comptes consolidés, le maintien de la conven-
tion comptable de continuité d’exploitation est notamment justifié par le plan d’activités établi par le groupe Dexia, qui repose sur un certain nombre
d’hypotheses. Certaines des hypothéses retenues reposent sur des facteurs exogénes au groupe Dexia et en particulier la décision de la Commission
européenne. Leur réalisation comporte donc des éléments d'incertitude. En conséquence, si les hypothéses retenues n’étaient pas confirmées, Dexia
Crédit Local serait amené a examiner les conséquences éventuelles d'une telle situation sur la convention comptable de continuité d’exploitation
pour |'établissement des comptes des exercices a venir.

Fait a La Défense, le 4 avril 2012

Alain Clot
Directeur général
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Liste des informations publiées ou rendues publiques au cours des douze derniers mois (établie au 20 mars 2012)

Liste des informations publiées ou rendues

publigues au cours des douze derniers

mois (établie au 20 mars 2012)

Nature des informations

Référence des publications et diffusions

I - Activité et résultats

Chiffre d'affaires du 4° trimestre 2011 — Rectificatif

BALO 14/03/2012

Chiffre d'affaires du 4° trimestre 2011

BALO 05/03/2012

Chiffre d'affaires du 3¢ trimestre 2011

BALO 25/11/2011

Rapport d’activité semestriel au 30/06/2011

BALO 28/10/2011

Chiffre d'affaires du 2° trimestre 2011

BALO 17/08/2011

Approbation des comptes annuels
et consolidés au 31/12/2010

BALO 22/06/2011

Chiffre d’affaires du 1°" trimestre 2011

BALO 25/05/2011

Il - Vie sociale

Convocation AGE 22/12/2011

Les Petites Affiches 12/12/2011

Convocation AGE 09/12/2011

Les Petites Affiches 23/11/2011

Non-renouvellement d'un administrateur

Les Petites Affiches 07/06/2011

Il - Autres informations

Dexia Crédit Local lance une offre publique de rachat de ses EUR 700 millions de titres hybrides Tier 1.

Communiqué de presse 02/03/2012

Dexia annonce le résultat de I'offre publique de rachat lancée par sa filiale Dexia Crédit Local
sur ses EUR 700 millions de titres hybrides Tier 1

Communiqué de presse 15/03/2012

Dexia annonce que sa filiale Dexia Crédit Local a décidé de prolonger de 48 heures I'offre publique
de rachat de ses EUR 700 millions de titres hybrides Tier 7 (ISIN FR0010251421 ; les « Titres »).

Communiqué de presse 13/03/2012

Accord de principe pour I'avenir du financement du secteur public local francais

Communiqué de presse 10/02/2012

Augmentation de capital de Dexia Crédit Local

Communiqué de presse 22/12/2011

La Commission européenne approuve la convention de garantie tripartite octroyée
au groupe Dexia

Communiqué de presse 21/12/2011

Precision Capital et le Grand-Duché de Luxembourg acquiérent Dexia Banque Internationale
a Luxembourg

Communiqué de presse 20/12/2011

Dexia Crédit Local et le CCRE publient I’édition 2011-2012 des Chiffres clés
de I'Europe locale et régionale

Communiqué de presse 14/12/2011

Dexia : complément d’information concernant le communiqué de presse de |'Autorité bancaire
européenne (ABE) du 08/12/2011

Communiqué de presse 08/12/2011

Note de conjoncture sur les finances locales en France 2011

Communiqué de presse 01/12/2011

Déclaration intermédiaire pour le troisieme trimestre 2011

Communiqué de presse 09/11/2011

Dexia : complément d’information concernant le communiqué de presse de |'Autorité bancaire
européenne (ABE) du 27/10/2011

Communiqué de presse 27/10/2011

Poursuite de la restructuration du groupe Dexia

Communiqué de presse 20/10/2011

Cession de Dexia Bank Belgique a I'Etat belge : Dexia confirme que la signature de la convention
définitive réglant les modalités de I'accord de cession de DBB a I'Etat belge conclu le 9 octobre
dernier est prévue apres approbation par le conseil d'administration de Dexia SA du 19 octobre

Communiqué de presse 18/10/2011

Dexia SA annonce que Jean-Luc Dehaene renoncait, pour I'année 2011, a toute compensation
en sa qualité de membre et président du conseil d’administration de Dexia SA

Communiqué de presse 12/10/2011

Les Etats belge, francais et luxembourgeois apportent un soutien fort & Dexia dans la mise
en ceuvre du plan de restructuration annoncé le 4 octobre

Communiqué de presse 10/10/2011

Suspension du cours de Dexia a la demande de la FSMA

Communiqué de presse 06/10/2011

Entrée en négociation exclusive pour la cession de Dexia Banque Internationale a Luxembourg

Communiqué de presse 06/10/2011
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Liste des informations publiées ou rendues publiques au cours des douze derniers mois (établie au 20 mars 2012)

Nature des informations

Référence des publications et diffusions

FSMA - A la requéte de la FSMA, Dexia tient a préciser n'avoir été informé d'aucune décision ou
projet de décision concernant des scénarios d'évolution du groupe.

Communiqué de presse 06/10/2011

Fitch confirme la note LT et CT de Dexia, mais abaisse la note de viabilité.

Communiqué de presse 28/09/2011

Réaction de Dexia Crédit Local a la suite du dépot de plainte de Rosny-Sur-Seine

Communiqué de presse 27/09/2011

Résultats Q2 2011

Communiqué de presse 04/08/2011

Résultat du stress test 2011 a I'échelon de I'Union européenne : aucun besoin de levée de capital
additionnel pour Dexia

Communiqué de presse 15/07/2011

Dexia intervient en tant que conseil financier et arrangeur mandaté dans la réalisation du nouveau
siege du ministére de la Défense, sous forme de partenariat public privé

Communiqué de presse 31/05/2011

Les acquis du plan de transformation permettent a Dexia d’'accélérer ses cessions d’actifs
non stratégiques afin d’améliorer son profil de risque, sa profitabilité et sa liquidité

Communiqué de presse 27/05/2011

Dexia : un dialogue continu avec la Commission européenne

Communiqué de presse 18/05/2011

Résultats Q1 2011

Communiqué de presse 11/05/2011

Parution du rapport annuel 2010 de Dexia Crédit Local

Communiqué de presse 11/04/2011

A I'occasion des « Rencontres financiéres des décideurs de la santé », Dexia, premier partenaire
financier des hépitaux, publie les résultats de son étude annuelle sur la conjoncture financiére des
hopitaux publics.

Communiqué de presse 06/04/2011

Politique de rémunération des dirigeants : précisions

Communiqué de presse 06/04/2011

Dexia finalise la vente de sa filiale Dexia banka Slovensko a Penta

Communiqué de presse 31/03/2011

Communiqué de presse — Dexia Crédit Local : mise a disposition du rapport financier semestriel 2011

HUGIN 09/08/2011

Communiqué de presse — Dexia Crédit Local : mise a disposition du rapport annuel 2010 valant
document de référence

HUGIN 08/04/2011

Document de référence 2010

AMF 07/04/2011

CERTIFICATS D’APPROBATION

Certificat d'approbation de la CSSF en date du 12/09/2011
concernant le 7¢ supplément du prospectus de base 2011

AMF 12/09/2011

Certificat d'approbation de la CSSF en date du 12/08/2011
concernant le 6° supplément du prospectus de base 2011

AMF 12/08/2011

Certificat d'approbation de la CSSF en date du 13/07/2011
concernant le 5° supplément du prospectus de base 2011

AMF 13/07/2011

Certificat d’approbation de la CSSF en date du 01/06/2011
concernant le 4° supplément du prospectus de base 2011

AMF 01/06/2011

Certificat d'approbation de la CSSF en date du 13/05/2011
concernant le 3° supplément du prospectus de base 2011

AMF 16/05/2011

Certificat d'approbation de la CSSF en date du 12/04/2011
concernant le 2¢ supplément du prospectus de base 2011

AMF 13/05/2011

Certificat d’approbation de la CSSF en date du 28/02/2011
concernant le 1" supplément du prospectus de base 2011

AMF 13/05/2011

Certificat d’approbation de la CSSF en date du 07/01/2011
concernant le prospectus de base 2011

AMF 13/05/2011

EMISSIONS OBLIGATAIRES

Dexia Crédit Local
Changement d’adresse du Process Agent

HUGIN 10/10/2011

Dexia Crédit Local - EMTN 916 TR 1
EUR 9 000 000 — maturité décembre 2014

HUGIN 13/09/2011

Dexia Crédit Local - EMTN 913 TR 1
EUR 40 000 000 — maturité juillet 2013

HUGIN 29/06/2011

Dexia Crédit Local - EMTN 912 TR 1
EUR 22 000 000 — maturité mai 2016

HUGIN 27/05/2011

Dexia Crédit Local - EMTN 910 TR 1
EUR 25 000 000 — maturité mai 2013

HUGIN 04/05/2011

Dexia Crédit Local - EMTN 909 TR 1
EUR 16 000 000 — maturité avril 2014

HUGIN 26/04/2011
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Tableau des correspondances

Tableau des correspondances

Rubriques du schéma de I"annexe Xl
du reglement CE n° 809/2004 (article 14)

Pages
1. Personnes responsables
1.1 Identification des personnes responsables 246
1.2 Attestation des personnes responsables 246
2. Contrdleurs légaux des comptes
2.1 Identification des contréleurs Iégaux 245
2.2 Controleurs Iégaux durant la période couverte par les informations financiéres historiques 245
3. Facteurs de risque 24 a 42/43/65 a 69/104 a 106/160 a 184/192 a 194
4, Informations concernant I'émetteur
4.1 Histoire et évolution de la société
4.1.1 Raison sociale et nom commercial 242
4.1.2 Lieu de constitution et numéro d’enregistrement 242
4.1.3 Date de constitution et durée de vie 242
4.1.4 Siege social, forme juridique, législation régissant les activités, pays d'origine, adresse, numéro 242
de téléphone du siege statutaire
4.1.5 Evénement récent propre a I'’émetteur et intéressant, dans une mesure importante, |'évaluation 244
de sa solvabilité
5. Apercu des activités
5.1 Principales activités
5.1.1 Principales catégories de services fournis 5et6/14a 20
5.1.2 Nouveau produit ou nouvelle activité 5 et 6/66 et 67
5.1.3 Principaux marchés 7/14 a 20
5.1.4 Justification du positionnement concurrentiel déclaré Néant
6. Organigramme
6.1 Description du groupe d’appartenance et place de I'émetteur 11/242
6.2 Lien de dépendance vis-a-vis d'autres entités du groupe 11/49
7. Information sur les tendances
71 Détails de la détérioration significative affectant les perspectives 2 a6/65 a 69/104 a 106/
depuis la date des derniers états financiers 192 a 194/244
7.2 Elément(s) raisonnablement susceptible(s) d'influer sensiblement sur les perspectives de I'émetteur, 2 a 6/65 a 69/104 a 106/
au moins pour |'exercice en cours 192 a 194/244
8. Prévisions ou estimations du bénéfice Néant
Organes d'administration et de direction
9.1 Nom, adresse, fonction dans la société émettrice des membres de direction 57 a 59
et d’administration et activités exercées en dehors
9.2 Déclaration d’'absence de conflits d’intéréts pour les membres du conseil d’administration 74
10. Principaux actionnaires
10.1 Identité des actionnaires directs et indirects
- nature du contréle 11/49
— mesures prises en vue d'assurer que le contréle ne soit pas exercé de maniére abusive Néant
10.2 Accord connu pouvant entrainer un changement de contréle 244
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Renseignements de caractére général
Tableau des correspondances

Pages
11. Informations financiéres sur le patrimoine, la situation financiére et les résultats
1.1 Informations financiéres historiques Documents de référence
2009* et 2010**
11.2 Etats financiers
Comptes consolidés 43 2 46/96 a 184
Comptes annuels 47 et 48/188 a 225
11.3 Vérification des informations financiéres historiques annuelles
11.3.1  Rapport des contréleurs légaux sur les comptes consolidés 185 et 186
Rapport des contréleurs l1égaux sur les comptes annuels 226 et 227
11.3.2  Autres informations du document d’enregistrement vérifiées par les commissaires aux comptes 14 a72/74 a 93/239
11.3.3  Informations financieres du document d’enregistrement non tirées d’'états financiers vérifiés Néant
1.4 Date des derniéres informations financiéres
11.4.1  Dernier exercice pour lequel les informations financiéres ont été vérifiées 185/226
11.5 Informations financiéres intermédiaires
11.5.1  Informations trimestrielles et semestrielles Néant
Vérification des informations financiéeres intermédiaires Néant
11.6 Procédures judiciaires et d’arbitrage 244
11.7 Changement significatif de la situation financiére 244
12, Contrats importants 244
13. Informations provenant de tiers, déclarations d’experts et déclarations d'intéréts Néant
14. Documents accessibles au public
Lieu de consultation des documents pendant la durée de validité du document d’enregistrement 243

*En application de I'article 28 du reglement CE 809-2004 sont incluses, par référence, les informations financiéres pour I'exercice clos le 31 décembre 2009, ainsi que les rap-
ports des contréleurs légaux sur les comptes consolidés et les comptes annuels de cet exercice, présentés respectivement aux pages 194 et 245 du document de référence 2009
(déposé le 12 avril 2010 aupres de I’Autorité des marchés financiers, sous le numéro D. 10-0246).

**En application de I'article 28 du réglement CE 809-2004 sont incluses, par référence, les informations financiéres pour |'exercice clos le 31 décembre 2010, ainsi que les
rapports des contréleurs légaux sur les comptes consolidés et les comptes annuels de cet exercice, présentés respectivement aux pages 186 et 228 du document de référence 2010
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(déposé le 7 avril 2011 aupres de I’Autorité des marchés financiers, sous le numéro D. 11-0252).
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Filiales et participations en France

Filiales

CBX.IA 2

1, passerelle des Reflets

Tour Dexia — La Défense 2

TSA 92202

F-92919 La Défense Cedex

Tél. . + 33158587777

L'acquisition et I'administration d'immeubles

Dexia Bail

1, passerelle des Reflets

Tour Dexia — La Défense 2

TSA 92202

F-92919 La Défense Cedex

Tél. : + 33 158588406

Le financement par crédit-bail mobilier

Dexia CLF Banque

1, passerelle des Reflets

Tour Dexia — La Défense 2

TSA 72200

F-92919 La Défense Cedex

Tél. : + 33158588802

Le service bancaire du secteur public local

Dexia CLF Régions Bail

1, passerelle des Reflets

Tour Dexia — La Défense 2

TSA 92202

F-92919 La Défense Cedex

Tél. : + 33158588406

La réalisation d'opérations de crédit-bail immo-
bilier, principalement public

Dexia Editions

1, passerelle des Reflets

Tour Dexia — La Défense 2

TSA 92202

F-92919 La Défense Cedex

Tél. : + 33158587878
www.dexia-editions.com

L'édition d'ouvrages spécialisés sur les ques-
tions relatives au monde local

Renseignements de caractere général

Dexia Flobail

1, passerelle des Reflets

Tour Dexia — La Défense 2

TSA 92202

F-92919 La Défense Cedex

Tél. : + 33158588406

Le financement par crédit-bail des investisse-
ments locaux (notamment économie d’énergie
et protection de I'environnement)

Dexia Habitat

1, passerelle des Reflets

Tour Dexia — La Défense 2

TSA 92202

F-92919 La Défense Cedex

Tél. : + 33158587777

La prise de participations dans les sociétés ano-
nymes d'HLM et d'habitat social

Dexia Location Longue Durée

22, rue des Deux-Gares

F-92564 Rueil-Malmaison Cedex

Tél. : + 33157695555

www.dexia-Ild.fr

La location longue durée et la gestion des
flottes automobiles publiques

Dexia Municipal Agency

1, passerelle des Reflets

Tour Dexia — La Défense 2

TSA 92202

F-92919 La Défense Cedex

Tél. : + 33158587777

www.dexia-ma.com

La société de crédit foncier de Dexia Crédit
Local

Sofaxis

Route de Creton

F-18100 Vasselay

Tél. : +3324848 1010

www.sofaxis.com

Le courtage d'assurance et le conseil en gestion
du risque employeur des collectivités locales et
des hopitaux
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Filiales et participations en France

Participations

Domiserve

6, rue André-Gide

F-92320 Chatillon

Tél. : 0810 55 55 55

www.domiserve.com

Emetteur de Cesu et enseigne nationale de ser-
vices a la personne

Autres sociétés
de Dexia en France

Dexia Asset Management France
Washington Plaza

40, rue Washington

F-75408 Paris Cedex 08

Tél. - + 33153934000
www.dexia-am.com

La gestion d'OPCVM

Dexia Ingénierie Sociale

13, rue Croquechataigne

BP 30064

F-45380 La Chapelle-St-Mesmin

Tél. : + 33236560000
assurance@dexia-is.com

Les produits de prévoyance complémentaire
pour le personnel des entreprises privées et
para-publiques

RBC Dexia Investor Services Bank France
105, rue Réaumur - F-75002 Paris

Tél.: +33170378300

La tenue de comptes titres, investisseurs insti-
tutionnels et OPCVM

Renseignements
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Filiales

ALLEMAGNE

Dexia Kommunalbank Deutschland
CharlottenstraBe 82

D-10969 Berlin

Tél. 1 + 4930 2559 8-0
www.dexia.de

AUSTRALIE

Dexia Crédit Local Asia Pacific Pty Ltd.
207 Kent Street, Veritas House, Level 23
Sydney NSW 2000

Tél. : + 61292513961

AUTRICHE ET EUROPE CENTRALE
Dexia Kommunalkredit Bank AG
Fischhof 3

A-1010 Vienne

Autriche

Tél. : + 43 174 040 35-40
www.dexia-kom.com

Dexia Kommunalkredit Adriatic d.o.o.
Branimirova 29

10000 Zagreb

Croatie

Tél. : + 385 (1) 640 38 00

Dexia Kommunalkredit Bulgaria EOOD
19 Karnigradska street

Sofia 1000

Bulgarie

Tél. 1 + 359 (2) 81149 49

Dexia Kommunalkredit Hungary kft.
Horvat u. 14-24

1027 Budapest

Hongrie

Tél. 1 + 3612990800

Dexia Kommunalkredit Bank Polska
Ul. Sienna 39

PL-00-121 Varsovie

Pologne

Tél. : + 48 22 586 32 00
www.dexia-kom.pl

Dexia Kommunalkredit Romania SRL
Emanoil Porumbaru Street Nr. 89, Sector 1
011428 Bucuresti

Roumanie

Tél. 1 + 4021206 01 50

Renseignements de caractere général
Filiales et implantations internationales

ESPAGNE

Dexia Sabadell

Calle Mahonia 2

42 planta,

28043 Madrid

Espagne

Tél. : + 34917213310
www.dexiasabadell.es

ETATS-UNIS

Dexia FP Holdings, Inc.
445 Park Avenue, 5th floor
New York, NY 10022

Tél. : + 12128260100

Dexia Real Estate Capital Markets

1180 NW Maple St., Suite 202 — Issaquah, WA
98027

Tél. : + 425 313 4600

ISRAEL

Dexia Israel Bank Ltd.

19 Ha'arbaa Str. — Hatichon Tower
64739 Tel Aviv

Tél. : + 972 3764 76 00

ITALIE

Dexia Crediop

Via Venti Settembre, 30
[-00187 Roma

Tél. : +390647 711
www.dexia-crediop.it

MEXIQUE

Dexia Crédito Local México SA DE CV
SOFOM, ENG.

Protasio Tagle 104 Colonia

San Miguel Chapultepec

11850 México DF

Tél. 1 + 52 5556 87 75 45

ROYAUME-UNI

Dexia Management Services Ltd.
200 Aldersgate Street

13th floor

UK - London EC1A 4HD

Tél. : + 44 207 470 73 00

Filiales et implantations internationales

Succursales

CANADA

Dexia Crédit Local Canada branch
800 rue du Square-Victoria, Suite 1620
CP 201, Montréal (Québec)

Canada H4Z 1 E3

Tél. : + 1514868 1200

ETATS-UNIS

Dexia Crédit Local New York branch
445 Park Avenue

New York, NY 10022

USA

Tél. : + 12125157000
www.dexia-americas.com

ILES CAYMAN

Dexia Crédit Local Grand Cayman

branch

¢/o CIBC Bank and Trust Company (Cayman)
Ltd.

PO Box 694 GT

11 Dr Roy’s Drive

Grand Cayman

Tél. : +212 515 7000

IRLANDE

Dexia Crédit Local Dublin branch
6 George's Dock

IRL-IFSC Dublin 1

Tél. : + 353 16702700

Bureau
de représentation

CHINE

Dexia Crédit Local

Beijing Representative Office

Room 503, F/5

9A Financial Street — Xicheng District
Beijing — Chine

Tél. : +86 (0) 10 6657 5858

Crédit photo : p4 : C. Lebedinsky/Challenges-REA ; p. 6 : X. Pierre
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Dexia Crédit Local
1, passerelle des Reflets
Tour Dexia - La Défense 2
92 913 La Défense Cedex
Tél. 01 58 58 77 77
Fax : 01 58 58 70 00
www.dexia-creditlocal.fr

Société anonyme au capital de 500 513 102 euros
RCS Nanterre 351 804 042
TVA : FR 49 351 804 042
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