Prospectus de cotation daté du 25 mars 2011

C.R.H. — CAISSE DE REFINANCEMENT DE L'HABITAT
Emprunt obligataire de CHF 625 000 000 en deux séries:

1,75% 2011 — 2016 de CHF 275 000 000 et
2,50% 2011 — 2021 de CHF 350 000 000

(les « obligations »)

Nom, adresse et siége
de I'Emetteur:

C.R.H. — Caisse de Refinancement de I'Habitat, 35 rue La Boétie, 75008 Paris (« I'Emetteur » ou la « CRH »)

Taux d’intérét:

1,75% p.a. (série 5 ans) et 2,50% (série 10 ans), payable annuellement le 29 mars, le premier coupon sera
payable le 29 mars 2012

Prix d’émission:

UBS SA et BNP Paribas (Suisse) SA ont pris ferme les obligations au prix de 100,062 % (série 5 ans) et au prix
de 100,053% (série 10 ans) (avant déduction des commissions).

Prix de placement:

Selon I'offre et la demande du marché

Date de paiement:

29 mars 2011

Remboursement:

Au pair, 29 mars 2016 (série 5 ans), et 29 mars 2021 (série 10 ans)

Remboursement anticipé:

L'Emetteur s'interdit de procéder, pendant toute la durée de I'emprunt, a I'amortissement anticipé des obliga-
tions pour remboursement. Toutefois il se réserve le droit de procéder a I'amortissement anticipé des obliga-
tions, soit par des rachats en bourse, soit par des offres publiques d’achat ou d’échange, conformément a la
législation en vigueur. Les obligations ainsi rachetées devront (ou pourront au gré de I'Emetteur) étre annu-
lées conformément a la législation francaise en vigueur.

Assimilation:

L'Emetteur se réserve le droit d’émettre d'autres obligations assimilables aux présentes obligations dans les
conditions fixées a I'article 2.1 des Modalités des obligations qui sont contenues dans ce Prospectus de
Cotation.

Coupures:

Les obligations devront étre émises hors de France sous forme de titres matérialisés au porteur d'une valeur
nominal de 5.000 CHF, 100.000 CHF et 1.000.000 CHF chacune.

Titres:

Un certificat global temporaire sans coupon d'intéréts attaché (« Certificat Global Temporaire ») relatif aux
obligations sera initialement émis pour chacune des séries de 5 ans et de 10 ans. Ce Certificat Global
Temporaire sera échangé ultérieurement contre des titres physiques (les « Titres Physiques ») accompagnés
de coupons d'intéréts (les « Coupons »), au plus tot le 9 mai 2011, soit le 40°™ jour apres la date d'émis-
sion des obligations (sous réserve de report, tel que décrit a la section « Certificat Global Temporaire »).
Le Certificat Global Temporaire sera déposé aupres de SIX SIS AG, Olten, Suisse (« SIS »).

Rang des obligations:

Les obligations et leurs intéréts constituent des engagements directs, généraux et inconditionnels de
I'Emetteur, bénéficient du privilége visé a I'article 13 de la loi no 85-695 modifi¢, et viennent au méme rang
que toutes les autres obligations, présentes ou futures, de I'Emetteur.

Clause négative (voir article 2.10 des Modalités des obligations).

Privilege

Les porteurs des obligations de la CRH bénéficient du privilege créé par I'article 36 de la loi no 2006-872 du
13 juillet 2006. Conformément aux dispositions de I'article 13 de la loi no 85-695 du 11 juillet 1985, telles
que modifiées par I'article 36 précité, les sommes ou valeurs provenant des billets a ordre détenus par la CRH
sont affectées, par priorité et en toutes circonstances, au service du paiement en intéréts et en capital de ses
obligations. Ce texte précise également que les dispositions du Livre VI du Code de commerce traitant des
difficultés des entreprises, ou celles régissant toutes procédures judiciaires ou amiables équivalentes ouvertes
sur le fondement de droits étrangers, ne font pas obstacle a I'exercice de ce privilege. Ce texte est d'effet
immeédiat et concerne I'ensemble des obligations émises antérieurement et postérieurement a la loi du
13 juillet 2006, le privilege étant de droit en I'absence de I'attribution de la garantie de I'Etat. Il est égale-
ment rappelé que la CRH se conforme a I'ensemble des engagements contenus dans le dispositif des articles
L.313-42 a L.313-49 du Code monétaire et financier et bénéficie elle-méme de ce fait du nantissement des
préts mobilisés en garantie des billets a ordre qu’elle détient; ce dispositif est applicable, en vertu de Iarticle
L.313-48, nonobstant toutes dispositions contraires et en particulier celles du Livre VI du Code de commerce.

Cotation:

Une demande de cotation des obligations au standard des obligations de la SIX Swiss Exchange sera effec-
tuée (négociation provisoire a partir du 25 mars 2011).

Droit applicable et for
judiciaire:

Droit francais; les tribunaux compétents en cas de litige sont ceux du siége social lorsque la CRH est défende-
resse et sont désignés en fonction de la nature des litiges, sauf dispositions contraires du code de procédure
civile.

Restrictions de vente:

France, Etats-Unis, Espace Economique Européen et le Royaume Uni

No de valeur suisse /
ISIN / Common Code

UBS Investment Bank

Obligations 5 ans : 12.506.225 / CH0125062254 / 060228809
Obligations 10 ans : 12.506.226 / CH0125062262 / 060229627

BNP Paribas (Suisse) SA



Le présent prospectus de cotation (le « Prospectus de Cotation ») ne constitue pas un prospectus au sens de la
directive 2003/71/CE.

La CRH confirme que le présent Prospectus de Cotation comprend toutes les informations pertinentes concernant
I'Emetteur et les obligations dans le cadre de I'émission et de |I'offre des obligations, que ces informations sont
completes, précises et exactes en tous points significatifs, ne sont pas de nature a induire en erreur et ne compor-
tent pas d'omission de nature a en altérer la portée. L'Emetteur accepte la responsabilité qui en découle.

Le présent Prospectus de Cotation ne constitue ni une offre, ni une invitation de (ou pour le compte de) I'Emetteur,
de UBS SA ou de BNP Paribas (Suisse) SA (ci-aprés les « Chefs de File » et chacun un « Chef de File ») a
souscrire ou a acquérir I'une quelconque des obligations.

Dans certains pays, la diffusion du présent Prospectus de Cotation et I'offre ou la vente des obligations peuvent
faire I'objet de restrictions légales ou réglementaires. L'Emetteur et les Chefs de File invitent les personnes aux-
quelles ce Prospectus de Cotation serait remis a se renseigner et a respecter ces restrictions. Une description de
certaines de ces restrictions d'offre et de vente des obligations et de distribution du présent Prospectus de
Cotation figure a la section « Souscription et Vente » ci-aprés.

Les obligations n'ont pas été et ne seront pas enregistrées dans le cadre de la loi américaine sur les valeurs mobi-
lieres de 1933 telle que modifiée (la « Loi Américaine sur les Valeurs Mobiliéres ») et sont des titres matéria-
lisés revétant la forme au porteur soumis aux dispositions du droit fiscal américain. Au regard de la Iégislation
américaine, sous réserve de certaines exceptions, les obligations ne peuvent étre offertes ou vendues aux Etats-
Unis ou a des ressortissants américains (« U.S. persons » tel que ce terme est défini par la Réglementation S de
la Loi Américaine sur les Valeurs Mobilieres (la « Réglementation S ») ou par le Code d'Imposition Fédéral sur le
Revenu de 1986 et de ses textes d'application (U.S. Internal Revenue Code of 1986)).

Nul n’est autorisé a donner des informations ou a faire des déclarations relatives a I’émission ou la vente des
obligations autres que celles contenues dans le présent Prospectus de Cotation. Toutes informations ou déclarati-
ons non incluses dans le présent Prospectus de Cotation ne sauraient en aucune facon étre autorisées par
I'Emetteur ou le Chef de File.

En aucune circonstance, la remise de ce Prospectus de Cotation ou une quelconque vente des obligations ne peut
impliquer (i) qu’il n'y ait pas eu de changement dans la situation de I'Emetteur depuis la date du présent
Prospectus de Cotation (i) que les informations qu’il contient soient exactes a toute date postérieure a la date
indiquée sur le présent Prospectus de Cotation.

Toute référence dans le présent Prospectus de Cotation a « CHF » ou a « Franc Suisse » désigne la monnaie de la
Confédération Suisse et toute référence a « Euro » désigne la monnaie des états membres de I'Union européen-
ne ayant adopté la monnaie unique en application du traité établissant la Communauté européenne, tel que
modifié.

Le présent Prospectus de Cotation et tout document d’information relatif a I'Emetteur ou aux obligations ne sont
pas supposés constituer des éléments permettant une quelconque estimation de la situation financiere de
I'Emetteur ou une quelconque évaluation des obligations et ne doivent pas étre considérés comme une
recommandation d‘achat des obligations formulée par I'Emetteur ou le Chef de File. Chagque acquéreur potentiel
des obligations devra juger lui-méme de la pertinence des informations contenues dans le présent Prospectus de
Cotation et fonder sa décision d'achat des obligations sur les recherches qu'il jugera nécessaires. Le Chef de File
ne s’engage pas a contréler la situation financiére ou la situation générale de I'Emetteur pendant la durée des
obligations, ou a faire part a un quelcongue investisseur ou investisseur potentiel des informations qu'il serait
amené a connaitre a ce sujet.

Se reporter a la section « Facteurs de Risques » pour une description de certains facteurs devant étre
pris en compte par des investisseurs potentiels avant tout investissement dans les obligations.
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FACTEURS DE RISQUES

La CRH considére que les facteurs de risques ci-dessous sont susceptibles d'affecter sa capacité a remplir ses
engagements au titre des obligations émises. La plupart de ces facteurs sont liés a des événements qui peuvent
ou non se produire; la CRH ne déclare pas que les éléments donnés ci-dessous sont exhaustifs. La CRH n’est pas
en mesure d’exprimer un avis sur la probabilité de survenance de ces événements. Les investisseurs potentiels
doivent également lire les autres informations détaillées dans le Prospectus de Cotation et parvenir a se faire leur
propre opinion avant de prendre une décision d’investissement.

Un investissement dans les obligations implique certains risques liés a I'Emetteur et a ses émissions.

Les principaux risques encourus sont les suivants :
— risque de crédit,
— risque de marché,
— risques juridiques,
— risques opérationnels et risques internes,
— risques de notation,
— risques liés a la force majeure.

L'unique objet de la CRH étant de refinancer les préts au logement des établissements de crédit, le risque de
crédit est le plus important.

L'ensemble des risques liés aux opérations de la CRH peuvent affecter le cours de ses obligations et se traduire par
une volatilité de celui-ci.

Ces risques peuvent également affecter la capacité de I'Emetteur a assurer le service de sa dette.

Chaque investisseur potentiel est invité a consulter ses propres conseillers quant aux aspects juridiques, fiscaux et
connexes d'un investissement dans les obligations émises.

Voir aussi chapitre 3 (pages 31 a 34) du document de référence — Rapport annuel 2010 contenu dans I’Annexe A
de ce Prospectus de Cotation.



MODALITES DES OBLIGATIONS
CHF 275 millions 1,75% obligations 2011 - 2016

CHAPITRE 1 : INFORMATIONS DE BASE

1.1

RAISONS DE L'OFFRE ET UTILISATION DU PRODUIT

1.1.1

But de I"émission

La présente émission d'obligations (les «Obligations 2016») apporte a la CRH Caisse de
Refinancement de I'Habitat (la «CRH») les ressources financant les mobilisations des actionnaires.
La CRH préte a ses actionnaires l'intégralité des capitaux levés, dans les mémes conditions de taux
et de durée.

En application des dispositions de I'article R. 313-25 du Code monétaire et financier, il est précisé
que :

La finalité des mobilisations correspondant aux présentes émissions est le refinancement des cré-
dits au logement consentis a des particuliers par ses actionnaires.

L'objet unique de la CRH est :

- de refinancer au profit exclusif des actionnaires ou des établissements engagés a le devenir
selon les modalités prévues aux articles 6 et 8 des statuts, les billets a ordre souscrits ou ava-
lisés par ceux-ci en mobilisation de créances visées a |'article L. 313-42 du Code monétaire
et financier et représentatives de préts au logement,

- d'émettre, en contrepartie de ces emplois, des obligations et valeurs mobilieres ayant des
caractéristiques analogues a celles des billets mobilisés,

- et généralement toutes opérations mobilieres et immobilieres se rattachant a I'objet ci-des-
Sus ou a tous objets similaires ou connexes ou susceptibles d’en faciliter le développement.

La société s'interdit de détenir toute participation et d'exercer toute activité ne correspondant pas
a son objet social. Elle s'interdit notamment de contracter des dettes ne correspondant pas a cet
objet, sauf dans le cas de dettes subordonnées destinées a renforcer ses fonds propres ou dans le
cas de la défaillance d'un émetteur de billet a ordre.

Les Obligations 2016 de la CRH bénéficient de la dérogation visée a l'article R. 214-7 du Code
monétaire et financier autorisant un organisme de placement collectif en valeurs mobilieres a
employer en titres d'un méme émetteur jusqu’a 25% de son actif (si la valeur des titres de ce type
ne dépasse pas 80% de I'actif).

Les préts accordés par la CRH au titre de ces mobilisations bénéficient du nantissement des
créances mobilisées conformément aux dispositions des articles L. 313-42 a L. 313-49 du Code
monétaire et financier. En cas de défaut d'un établissement emprunteur, la CRH devient ainsi
propriétaire des créances mobilisées.

Produit de I'émission
Le produit brut estimé de I'emprunt sera de 275.170.500 francs suisses.
Le produit net de I'émission, aprés prélevement sur le produit brut de 2.125.000 francs suisses cor-

respondant aux rémunérations dues aux intermédiaires financiers et aux frais légaux et administra-
tifs, s'élévera a environ 273.045.500 francs suisses.



CHAPITRE 2 : INFORMATION SUR LES OBLIGATIONS 2016 DEVANT ETRE ADMISES A LA NEGOCIATION

2.1

2.2

2.3

2.4

NATURE ET CATEGORIE DES TITRES FINANCIERS
PRIVILEGE

Les porteurs des obligations de la CRH bénéficient du privilége créé par I'article 36 de la loi n°® 2006-872
du 13 juillet 2006. Conformément aux dispositions de I'article 13 de la loi n°® 85-695 du 11 juillet 1985,
telles que modifiées par I'article 36 précité, les sommes ou valeurs provenant des billets a ordre détenus
par la CRH sont affectées, par priorité et en toutes circonstances, au service du paiement en intéréts et en
capital de ses obligations. Ce texte précise également que les dispositions du Livre VI du Code de com-
merce traitant des difficultés des entreprises, ou celles régissant toutes procédures judiciaires ou amiables
équivalentes ouvertes sur le fondement de droits étrangers, ne font pas obstacle a I'exercice de ce privi-
lege.

Ce texte est d'effet immédiat et concerne I'ensemble des obligations émises antérieurement et postérieu-
rement a la loi du 13 juillet 2006, le privilege étant de droit en I'absence de I'attribution de la garantie de
'Etat.

Il est également rappelé par ailleurs que la CRH traite I'ensemble de ses engagements dans le dispositif
des articles L. 313-42 a L. 313-49 du Code monétaire et financier et bénéficie elle-méme de ce fait du
nantissement des préts mobilisés en garantie des billets a ordre qu’elle détient ; ce dispositif est applicable,
en vertu de larticle L. 313-48, nonobstant toutes dispositions contraires et en particulier celles du Livre VI
du Code de commerce.

FACULTE D'ASSIMILATIONS ULTERIEURES

Au cas ou I'Emetteur émettrait ultérieurement de nouvelles obligations jouissant a tous égards de droits
identiques a ceux du présent emprunt, il pourra, sans requérir le consentement des porteurs et a condi-
tion que les contrats d'émission le prévoient, procéder a I'assimilation de I'ensemble des titres des émis-
sions successives unifiant ainsi I'ensemble des opérations relatives a leur gestion et a leur négociation.

LEGISLATION
Les Obligations 2016 sont émises dans le cadre de la législation francaise.

Les tribunaux compétents en cas de litige sont ceux du siege social lorsque la CRH est défenderesse et
sont désignés en fonction de la nature des litiges, sauf disposition contraire du Code de procédure civile.

VALEUR NOMINALE ET DELIVRANCE DES TITRES — CODE ISIN

Le présent emprunt est un emprunt a taux fixe portant intérét a 1,75% par an et dont la date de matu-
rité est fixée au 29 mars 2016.

Le code ISIN des Obligations 2016 est CH0125062254. Le montant nominal de cet emprunt est de
275.000.000 de francs suisses.

Les Obligations 2016 seront émises pour une valeur nominale de 5.000 francs suisses ainsi que des mul-
tiples de ce montant.

FORME

Les Obligations 2016 seront émises sous forme matérialisée («Titres Matérialisés»). Les Titres
Matérialisés seront émis sous forme matérialisée au porteur uniquement et pourront, conformément a
I'article L. 211-3 du Code monétaire et financier francais, seulement étre émis hors de France.

Un certificat global temporaire au porteur sans coupons d'intérét attachés («Certificat Global
Technique») relatif aux Titres Matérialisés sera initialement émis. Ce Certificat Global Technique sera
échangé ultérieurement contre des Titres Matérialisés représentés par des titres physiques (les «Titres
Physiques») accompagnés, le cas échéant, de coupons, au plus t6t a une date devant se situer environ
le 40°™ jour apres la date d’émission des Titres.



2.5

2.6

2.7

2.8

2.9

2.10

Le Certificat Global Technigue est déposé aupres de la SIX SIS SA, Olten, Suisse, et sera ensuite échangé
contre des Titres Physiques, le 9 mai 2011, soit au moins 40 jours aprés sa date d’émission.

Conformément au Reglement de cotation de la SIX Swiss Exchange SA, les Titres Physiques seront impri-
més et délivrés sans frais aux porteurs sur demande. Jusqu'a I'impression des Titres Physiques, chaque por-
teur dispose d’'un droit de copropriété sur le Certificat Global Technique correspondant a la quote-part de
sa créance contre I'Emetteur.

PROPRIETE

La propriété des Titres Physiques ayant des Coupons et/ou un Talon attachés lors de I'émission, se trans-
met par tradition.

PAIEMENT SOUS RESERVE DE LA LEGISLATION FISCALE

Tous les paiements seront soumis a toute législation, réglementation ou directive, notamment fiscale.
Aucune commission ou frais ne sera supporté par les Titulaires de Titres ou de Coupons a |'occasion de
ces paiements.

L'Agent Payeur Principal Suisse désigné pour les Titres Matérialisés est UBS SA. BNP Paribas (Suisse) SA est
désigné Agent Payeur Suisse.

CONVERSION DES TITRES

Les Titres Matérialisés d'une valeur nominale ne peuvent pas étre échangés contre des Titres Matérialisés
ayant une autre valeur nominale.

REMPLACEMENT DES TITRES PHYSIQUES, DES COUPONS ET DES TALONS

Tout Titre Physique, Coupon ou Talon perdu, volé, mutilé, rendu illisible ou détruit, pourra étre remplacé,
dans le respect de la législation, de la réglementation et des régles boursieres applicables, auprés de
I'agence de I’Agent Payeur Principal Suisse ou aupres de I'agence de tout autre Agent Payeur Suisse qui
sera éventuellement désigné par I'Emetteur a cet effet et dont la désignation sera notifiée aux porteurs.

Ce remplacement pourra étre effectué moyennant le paiement par le requérant des frais et dépenses
encourus a cette occasion et dans des conditions de preuve, garantie et indemnisation (dans I’hypothése
ou le Titre Physique, le Coupon ou le Talon prétendument perdu, volé ou détruit serait postérieurement
présenté au paiement (ou, le cas échéant, a I'échange contre des Coupons supplémentaires)), il sera payé
a I'Emetteur, sur demande, le montant d( par ce dernier a raison de ces Titres Physiques, Coupons ou
Coupons supplémentaires. Les Titres Matérialisés, Coupons ou Coupons supplémentaires, Talons mutilés
ou rendus illisibles devront étre restitués avant tout remplacement.

MONNAIE D'EMISSION

Les Obligations 2016 sont émises en francs suisses.

CLASSEMENT DES TITRES FINANCIERS ADMIS A LA NEGOCIATION
RANG DE CREANCE

Les Obligations 2016 et leurs intéréts constituent des engagements directs, généraux et inconditionnels
de I'Emetteur, bénéficient du privilege visé a I'article 13 de la loi n® 85-695 modifié, et viennent au méme
rang que toutes les autres obligations, présentes ou futures, de I'Emetteur.

MAINTIEN DE EMPRUNT A SON RANG

L'Emetteur s'engage, jusqu’au remboursement effectif de la totalité des Obligations 2016 du présent
emprunt a ne pas conférer d'hypothéque sur les biens et droits immobiliers qu’il peut ou pourra possé-
der, ni a constituer un nantissement sur son fonds de commerce au bénéfice d'autres obligations sans con-
sentir les mémes garanties et le méme rang aux présentes Obligations 2016. Cet engagement se rappor-
te exclusivement aux émissions d’obligations et n'affecte en rien la liberté de I'Emetteur de disposer de la
propriété de ses biens ou de conférer toute sGireté sur lesdits biens en toutes autres circonstances.



2.12

2.12.1

2.12.2

2.12.3

2.13

2.13.1

2.13.2

2.13.3

2.14

DROITS ATTACHES AUX OBLIGATIONS 2016
Il n'y a pas de droit préférentiel de souscription aux présentes émissions.

DATE D’ENTREE EN JOUISSANCE, TAUX D'INTERET NOMINAL, DATE D'ECHEANCE DES INTERETS, DELAIS
DE PRESCRIPTION DES INTERETS ET DU CAPITAL

Date d'entrée en jouissance

29 mars 2011.

Taux d'intérét nominal, date d’échéance des intéréts

Les Obligations 2016 rapporteront un intérét annuel de 1,75% du nominal payable en une seule fois le
29 mars de chaque année et pour la premiere fois le 29 mars 2012, étant précisé que la premiére date

d'échéance d'intéréts courra entre le 29 mars 2011 (exclus) et le 29 mars 2012 (inclus).

Les intéréts des Obligations 2016 cesseront de courir a dater du jour ou le capital sera mis en rembourse-
ment par I'Emetteur.

Délais de prescription des intéréts et du capital

Le capital et les intéréts seront prescrits dans un délai de 5 ans.

DATE D’ECHEANCE, MODALITES D'’AMORTISSEMENT

Durée

5 ans a compter de la date de réglement.

Amortissement normal

Les Obligations 2016 seront amorties en totalité le 29 mars 2016 par remboursement au pair.
Amortissement anticipé

L'Emetteur s'interdit de procéder, pendant toute la durée de I'emprunt, a I'amortissement anticipé des
Obligations 2016 par remboursement.

Toutefois, il se réserve le droit de procéder a I'amortissement anticipé des Obligations 2016, soit par des
rachats en bourse, soit par des offres publiques d’achat ou d’échange, conformément a la Iégislation en
vigueur, ces opérations étant sans incidence sur le calendrier normal de I'amortissement des titres restant
en circulation.

Les Obligations 2016 ainsi rachetées devront (ou pourront au gré de I'Emetteur) étre annulées conformé-
ment a la législation francaise en vigueur.

L'information relative au nombre de titres rachetés et au nombre de titres en circulation sera transmise des
gue possible a la SIX Swiss Exchange SA pour I'information des porteurs, conformément a la réglementa-
tion en vigueur, et pourra étre obtenue auprés de I'Emetteur ou de I'établissement chargé du service des
titres.

MODE DE REPRESENTATION DES DETENTEURS DES TITRES FINANCIERS

Conformément a L.228-46 du Code de Commerce, les porteurs des Obligations 2016 seront groupés,
pour la défense de leurs intéréts communs, en une masse qui jouit de la personnalité civile (la «Masse»).
La Masse aura une personnalité juridique distincte et agira en partie par I'intermédiaire d'un représentant
(le «Représentant») et en partie par l'intermédiaire d'une assemblée générale des Titulaires
(I'<Assemblée Générale»). La Masse seule, a I'exclusion de tous les Titulaires individuels, pourra exercer
et faire valoir les droits, actions et avantages communs qui peuvent ou pourront ultérieurement découler
des Titres.



2.15

2.16

2.17

En application de l'article L. 228-47 du Code de Commerce, a été désigné représentant titulaire de la
Masse des obligataires Olivier Blétry (le «<Représentant»).

En application de I'article L. 228-47 du Code de Commerce, a été désigné représentant suppléant de la
Masse des obligataires Philippe Vantrimpont.

La date d’entrée en fonction du représentant suppléant sera celle de réception de la lettre recommandée
par laguelle le représentant titulaire restant en fonction, I'Emetteur ou toute autre personne intéressée, lui
aura notifié tout empéchement définitif ou provisoire du représentant titulaire défaillant ; cette notifica-
tion sera, le cas échéant également faite, dans les mémes formes, a la société débitrice.

Le Représentant de la Masse ne percevra aucune rémunération. Le représentant titulaire aura sans restric-
tion ni réserve le pouvoir d'accomplir au nom de la Masse tous les actes de gestion pour la défense des
intéréts communs des obligataires.

Il exercera ses fonctions jusqu’a son déces, sa démission, sa révocation par |I'assemblée générale des obli-
gataires ou la survenance d’'une incapacité ou d'une incompatibilité. Son mandat cessera de plein droit le
jour du dernier amortissement ou du remboursement général, anticipé ou non, des Obligations 2016. Ce
terme est, le cas échéant, prorogé de plein droit, jusqu’a la solution définitive des proceés en cours dans
lesquels le représentant serait engagé et a I'exécution des décisions ou transactions intervenues.

En cas de convocation de I'assemblée des obligataires, ces derniers seront réunis au siege social de
I'Emetteur ou en tout autre lieu fixé dans les avis de convocation.

L'obligataire a le droit, pendant le délai de quinze jours qui précede la réunion de I'assemblée générale de
la Masse de prendre par lui-méme ou par mandataire, au siége de I'Emetteur, au lieu de la direction admi-
nistrative ou, le cas échéant, en tout autre lieu fixé par la convocation, connaissance ou copie du texte
des résolutions qui seront proposées et des rapports qui seront présentés a |'assemblée.

Dans le cas ou des émissions ultérieures d’obligations offriraient aux souscripteurs des droits identiques a
ceux de la présente émission et si les contrats d’émission le prévoient les porteurs d’obligations seront
groupés en une Masse unique.

DATE DE REGLEMENT

Le 29 mars 2011.

RESTRICTIONS A LA LIBRE NEGOCIABILITE DES TITRES

Il n"existe aucune restriction imposée par les conditions de I'émission a la libre négociabilité des titres.
FISCALITE

Le paiement des intéréts et le remboursement des titres seront effectués sous la seule déduction des rete-
nues opérées a la source et des impdts que la loi met ou pourrait mettre obligatoirement a la charge des
porteurs.

Tout paiement en principal et en intéréts relatif aux Titres Matérialisés, devra, sous réserve de ce qui est
indiqué ci-dessous, étre effectué sur présentation et restitution des Titres Matérialisés correspondants ou,
le cas échéant, des Coupons, auprés de I'agence désignée de tout Agent Payeur située en dehors des

Etats-Unis d’Amérique. Ce paiement sera effectué dans la devise dans laquelle ce paiement doit étre effec-
tué, par inscription en compte libellée dans cette devise, et ouvert aupres d'une Banque.

CHAPITRE 3 : CONDITIONS DE L'OFFRE

3.1

CONDITIONS DE L'OFFRE

L'offre de I'emprunt est ouverte au public en Suisse seulement.



3.2

3.3

3.4

PLAN DE DISTRIBUTION ET ALLOCATION DES TITRES FINANCIERS

L'émission est réalisée sur le marché suisse. Il n'y a pas de tranche spécifique destinée a étre placée sur le
marché international ou sur un marché étranger sous réserve des offres et placements prévus dans la sec-
tion «Souscription et vente» du Prospectus de Cotation.

UBS SA, BNP Paribas (Suisse) SA et I'Emetteur reconnaissent et admettent qu'il n’a pas été offert ou vendu
ou il ne sera pas offert ou vendu, directement ou indirectement, les présentes Obligations 2016 en France.

En outre, UBS SA, BNP Paribas (Suisse) SA et I'Emetteur reconnaissent et admettent qu'ils n‘ont pas dis-
tribué ou été a I'origine d'une distribution et qu’ils ne distribueront pas ou ne seront pas a I'origine d'une
distribution en France, du présent Prospectus de Cotation ou de tout autre document relatif aux présen-
tes Obligations 2016.

FIXATION DU PRIX
Le prix de souscription, payable en une seule fois a la date de réglement, se référe a |'offre et a la demande.
PLACEMENT, PRISE FERME ET SERVICE FINANCIER

L'emprunt fait I'objet d'une prise ferme par UBS SA et BNP Paribas (Suisse) SA, en vertu d'un contrat de
prise ferme conclu le 25 mars 2011 aux termes duquel UBS SA et BNP Paribas (Suisse) SA se sont enga-
gés vis-a-vis de I'Emetteur, sous réserve de la réalisation de certaines conditions, & souscrire la totalité des
Obligations 2016.

L'adresse de UBS SA est la suivante:

UBS SA
Bahnhofstrasse 45
8001 Zurich
Suisse

L'adresse de BNP Paribas (Suisse) SA est la suivante:

BNP Paribas (Suisse) SA
Place de Hollande 2

1211 Geneve 11

Suisse

Le service financier de I'emprunt (paiement des intéréts échus, remboursement des titres amortis...) sera
assuré par la UBS SA.

CHAPITRE 4 : ADMISSION A LA NEGOCIATION ET MODALITES DE NEGOCIATION

4.1

DEMANDE D’ADMISSION A LA NEGOCIATION SUR LA SIX SWISS EXCHANGE SA, DATE D'’ADMISSION
PROVISOIRE

Les titres feront I'objet d’une demande d’admission provisoire au négoce sur le marché boursier SIX Swiss
Exchange SA, prévue pour le 25 mars 2011. La cotation se fera dés que possible aprés le réglement.

CHAPITRE 5 : INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES

5.1

NOTATION

Comme I'ensemble des emprunts long terme de la CRH, I'emprunt 1,75% mars 2016 (code ISIN
CHO125062254) devrait étre noté AAA par Fitch Ratings et Aaa par Moody’s Investors Service a compter
de la date de réglement des titres.



MODALITES DES OBLIGATIONS
CHF 350 millions 2,50% obligations 2011 - 2021

CHAPITRE 1 : INFORMATIONS DE BASE

1.1 RAISONS DE L'OFFRE ET UTILISATION DU PRODUIT

1.1.1

But de I"émission

La présente émission d’obligations (les «Obligations 2021») apporte a la CRH Caisse de
Refinancement de I'Habitat (la «<CRH») les ressources financant les mobilisations des actionnaires.
La CRH préte a ses actionnaires 'intégralité des capitaux levés, dans les mémes conditions de taux
et de durée.

En application des dispositions de I'article R. 313-25 du Code monétaire et financier, il est préci-
Sé que :

La finalité des mobilisations correspondant aux présentes émissions est le refinancement des
crédits au logement consentis a des particuliers par ses actionnaires.

L'objet unique de la CRH est :

- de refinancer au profit exclusif des actionnaires ou des établissements engagés a le deve-
nir selon les modalités prévues aux articles 6 et 8 des statuts, les billets a ordre souscrits ou
avalisés par ceux-ci en mobilisation de créances visées a larticle L. 313-42 du Code moné-
taire et financier et représentatives de préts au logement,

- d'émettre, en contrepartie de ces emplois, des obligations et valeurs mobilieres ayant des
caractéristiques analogues a celles des billets mobilisés,

- et généralement toutes opérations mobiliéres et immobiliéres se rattachant a I'objet ci-des-
SUs ouU a tous objets similaires ou connexes ou susceptibles d'en faciliter le développement.

La société s'interdit de détenir toute participation et d'exercer toute activité ne correspondant pas
a son objet social. Elle s'interdit notamment de contracter des dettes ne correspondant pas a cet
objet, sauf dans le cas de dettes subordonnées destinées a renforcer ses fonds propres ou dans le
cas de la défaillance d'un émetteur de billet a ordre.

Les Obligations 2021 de la CRH bénéficient de la dérogation visée a I'article R. 214-7 du Code
monétaire et financier autorisant un organisme de placement collectif en valeurs mobiliéres a
employer en titres d'un méme émetteur jusqu’a 25% de son actif (si la valeur des titres de ce type
ne dépasse pas 80% de I'actif).

Les préts accordés par la CRH au titre de ces mobilisations bénéficient du nantissement des
créances mobilisées conformément aux dispositions des articles L. 313-42 a L. 313-49 du Code
monétaire et financier. En cas de défaut d'un établissement emprunteur, la CRH devient ainsi pro-
priétaire des créances mobilisées.

1.1.2  Produit de I"émission

Le produit brut estimé de I'emprunt sera de 350.185.500 francs suisses.

Le produit net de I"émission, aprés prélévement sur le produit brut de 3.562.500 francs suisses correspon-
dant aux rémunérations dues aux intermédiaires financiers et aux frais légaux et administratifs, s'élévera
a environ 346.623.000 francs suisses.
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CHAPITRE 2 : INFORMATION SUR LES OBLIGATIONS 2021 DEVANT ETRE ADMISES A LA NEGOCIATION

2.1

2.2

2.3

2.4

NATURE ET CATEGORIE DES TITRES FINANCIERS
PRIVILEGE

Les porteurs des obligations de la CRH bénéficient du privilége créé par I'article 36 de la loi n® 2006-872
du 13 juillet 2006. Conformément aux dispositions de I'article 13 de la loi n°® 85-695 du 11 juillet 1985,
telles que modifiées par I'article 36 précité, les sommes ou valeurs provenant des billets a ordre détenus
par la CRH sont affectées, par priorité et en toutes circonstances, au service du paiement en intéréts et en
capital de ses obligations. Ce texte précise également que les dispositions du Livre VI du Code de
commerce traitant des difficultés des entreprises, ou celles régissant toutes procédures judiciaires ou
amiables équivalentes ouvertes sur le fondement de droits étrangers, ne font pas obstacle a I'exercice de
ce privilége.

Ce texte est d'effet immédiat et concerne I'ensemble des obligations émises antérieurement et postérieu-
rement a la loi du 13 juillet 2006, le privilege étant de droit en I'absence de I'attribution de la garantie de
|'Etat.

Il est également rappelé par ailleurs que la CRH traite I'ensemble de ses engagements dans le dispositif
des articles L. 313-42 a L. 313-49 du Code monétaire et financier et bénéficie elle-méme de ce fait du
nantissement des préts mobilisés en garantie des billets a ordre qu’elle détient ; ce dispositif est applicable,
en vertu de l'article L. 313-48, nonobstant toutes dispositions contraires et en particulier celles du Livre VI
du Code de commerce.

FACULTE D'ASSIMILATIONS ULTERIEURES

Au cas ou I'Emetteur émettrait ultérieurement de nouvelles obligations jouissant a tous égards de droits
identiques a ceux du présent emprunt, il pourra, sans requérir le consentement des porteurs et a condi-
tion que les contrats d'émission le prévoient, procéder a I'assimilation de I'ensemble des titres des émis-
sions successives unifiant ainsi I'ensemble des opérations relatives a leur gestion et a leur négociation.

LEGISLATION
Les Obligations 2021 sont émises dans le cadre de la législation francaise.

Les tribunaux compétents en cas de litige sont ceux du siege social lorsque la CRH est défenderesse et
sont désignés en fonction de la nature des litiges, sauf disposition contraire du Code de procédure civile.

VALEUR NOMINALE ET DELIVRANCE DES TITRES — CODE ISIN

Le présent emprunt est un emprunt a taux fixe portant intérét a 2,50% par an et dont la date de matu-
rité est fixée au 29 mars 2021.

Le code ISIN des Obligations 2021 est CH0125062262. Le montant nominal de cet emprunt est de
350.000.000 de francs suisses.

Les Obligations 2021 seront émises pour une valeur nominale de 5.000 francs suisses ainsi que des mul-
tiples de ce montant.

FORME

Les Obligations 2021 seront émises sous forme matérialisée («Titres Matérialisés»). Les Titres
Matérialisés seront émis sous forme matérialisée au porteur uniquement et pourront, conformément a
I'article L. 211-3 du Code monétaire et financier francais, seulement étre émis hors de France.

Un certificat global temporaire au porteur sans coupons d'intérét attachés («Certificat Global
Technique») relatif aux Titres Matérialisés sera initialement émis. Ce Certificat Global Technique sera
échangé ultérieurement contre des Titres Matérialisés représentés par des titres physiques (les «Titres
Physiques») accompagnés, le cas échéant, de coupons, au plus t6t a une date devant se situer environ
le 40°™ jour aprés la date d'émission des Titres.

"



2.5

2.6

2.7

2.8

2.9

2.10

Le Certificat Global Technigue est déposé aupres de la SIX SIS SA, Olten, Suisse, et sera ensuite échangé
contre des Titres Physiques, le 9 mai 2011, soit au moins 40 jours aprés sa date d’émission.

Conformément au Réglement de cotation de la SIX Swiss Exchange SA, les Titres Physiques seront impri-
més et délivrés sans frais aux porteurs sur demande. Jusqu'a l'impression des Titres Physiques, chaque por-
teur dispose d’un droit de copropriété sur le Certificat Global Technique correspondant a la quote-part de
sa créance contre I'Emetteur.

PROPRIETE

La propriété des Titres Physiques ayant des Coupons et/ou un Talon attachés lors de I'émission, se trans-
met par tradition.

PAIEMENT SOUS RESERVE DE LA LEGISLATION FISCALE

Tous les paiements seront soumis a toute législation, réglementation ou directive, notamment fiscale.
Aucune commission ou frais ne sera supporté par les Titulaires de Titres ou de Coupons a |'occasion de
ces paiements.

L'Agent Payeur Principal Suisse désigné pour les Titres Matérialisés est UBS SA. BNP Paribas (Suisse) SA est
désigné Agent Payeur Suisse.

CONVERSION DES TITRES

Les Titres Matérialisés d'une valeur nominale ne peuvent pas étre échangés contre des Titres Matérialisés
ayant une autre valeur nominale.

REMPLACEMENT DES TITRES PHYSIQUES, DES COUPONS ET DES TALONS

Tout Titre Physique, Coupon ou Talon perdu, volé, mutilé, rendu illisible ou détruit, pourra étre remplacé,
dans le respect de la législation, de la réglementation et des régles boursieres applicables, auprés de
I'agence de I’Agent Payeur Principal Suisse ou auprés de I'agence de tout autre Agent Payeur Suisse qui
sera éventuellement désigné par I'Emetteur a cet effet et dont la désignation sera notifiée aux porteurs.

Ce remplacement pourra étre effectué moyennant le paiement par le requérant des frais et dépenses
encourus a cette occasion et dans des conditions de preuve, garantie et indemnisation (dans I’hypothése
ou le Titre Physique, le Coupon ou le Talon prétendument perdu, volé ou détruit serait postérieurement
présenté au paiement (ou, le cas échéant, a I'échange contre des Coupons supplémentaires)), il sera payé
a I'Emetteur, sur demande, le montant d( par ce dernier a raison de ces Titres Physiques, Coupons ou
Coupons supplémentaires. Les Titres Matérialisés, Coupons ou Coupons supplémentaires, Talons mutilés
ou rendus illisibles devront étre restitués avant tout remplacement.

MONNAIE D'EMISSION

Les Obligations 2021 sont émises en francs suisses.

CLASSEMENT DES TITRES FINANCIERS ADMIS A LA NEGOCIATION

RANG DE CREANCE

Les Obligations 2021 et leurs intéréts constituent des engagements directs, généraux et inconditionnels
de I'Emetteur, bénéficient du privilege visé a I'article 13 de la loi n°® 85-695 modifié, et viennent au méme
rang que toutes les autres obligations, présentes ou futures, de I'Emetteur.

MAINTIEN DE EMPRUNT A SON RANG

L'Emetteur s'engage, jusqu’au remboursement effectif de la totalité des Obligations 2021 du présent
emprunt a ne pas conférer d'hypothéque sur les biens et droits immobiliers qu'il peut ou pourra
posséder, ni a constituer un nantissement sur son fonds de commerce au bénéfice d'autres obligations

sans consentir les mémes garanties et le méme rang aux présentes Obligations 2021. Cet engagement se
rapporte exclusivement aux émissions d'obligations et n'affecte en rien la liberté de I'Emetteur de dispo-
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2.12

2.12.1

2.12.2

2.12.3

2.13

2.13.1

2.13.2

2.13.3

2.14

ser de la propriété de ses biens ou de conférer toute slreté sur lesdits biens en toutes autres circonstan-
ces.

DROITS ATTACHES AUX OBLIGATIONS 2021
Il n'y a pas de droit préférentiel de souscription aux présentes émissions.

DATE D’ENTREE EN JOUISSANCE, TAUX D'INTERET NOMINAL, DATE D'ECHEANCE DES INTERETS, DELAIS
DE PRESCRIPTION DES INTERETS ET DU CAPITAL

Date d'entrée en jouissance

29 mars 2011.

Taux d'intérét nominal, date d’échéance des intéréts

Les Obligations 2021 rapporteront un intérét annuel de 2,50% du nominal payable en une seule fois le
29 mars de chaque année et pour la premiere fois le 29 mars 2012, étant précisé que la premiére date

d'échéance d'intéréts courra entre le 29 mars 2011 (exclus) et le 29 mars 2012 (inclus).

Les intéréts des Obligations 2021 cesseront de courir a dater du jour ou le capital sera mis en rembourse-
ment par I'Emetteur.

Délais de prescription des intéréts et du capital

Le capital et les intéréts seront prescrits dans un délai de 5 ans.

DATE D’ECHEANCE, MODALITES D'’AMORTISSEMENT

Durée

10 ans a compter de la date de réglement.

Amortissement normal

Les Obligations 2021 seront amorties en totalité le 29 mars 2021 par remboursement au pair.
Amortissement anticipé

L'Emetteur s'interdit de procéder, pendant toute la durée de I'emprunt, a I'amortissement anticipé des
Obligations 2021 par remboursement.

Toutefois, il se réserve le droit de procéder a I'amortissement anticipé des Obligations 2021, soit par des
rachats en bourse, soit par des offres publiques d’achat ou d’échange, conformément a la Iégislation en
vigueur, ces opérations étant sans incidence sur le calendrier normal de I'amortissement des titres restant
en circulation.

Les Obligations 2021 ainsi rachetées devront (ou pourront au gré de I'Emetteur) étre annulées conformé-
ment a la législation francaise en vigueur.

L'information relative au nombre de titres rachetés et au nombre de titres en circulation sera transmise des
gue possible a la SIX Swiss Exchange SA pour I'information des porteurs, conformément a la réglementa-
tion en vigueur, et pourra étre obtenue auprés de I'Emetteur ou de I'établissement chargé du service des
titres.

MODE DE REPRESENTATION DES DETENTEURS DES TITRES FINANCIERS
Conformément a L.228-46 du Code de Commerce, les porteurs des Obligations 2021 seront groupés,
pour la défense de leurs intéréts communs, en une masse qui jouit de la personnalité civile (la «Masse»).

La Masse aura une personnalité juridique distincte et agira en partie par I'intermédiaire d'un représentant
(le «Représentant») et en partie par l'intermédiaire d'une assemblée générale des Titulaires
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2.15

2.16

2.17

(I'<Assemblée Générale»). La Masse seule, a I'exclusion de tous les Titulaires individuels, pourra exercer
et faire valoir les droits, actions et avantages communs qui peuvent ou pourront ultérieurement découler
des Titres.

En application de l'article L. 228-47 du Code de Commerce, a été désigné représentant titulaire de la
Masse des obligataires Olivier Blétry (le «<Représentant»).

En application de I'article L. 228-47 du Code de Commerce, a été désigné représentant suppléant de la
Masse des obligataires Philippe Vantrimpont.

La date d’entrée en fonction du représentant suppléant sera celle de réception de la lettre recommandée
par laguelle le représentant titulaire restant en fonction, I'Emetteur ou toute autre personne intéressée, lui
aura notifié tout empéchement définitif ou provisoire du représentant titulaire défaillant ; cette notifica-
tion sera, le cas échéant également faite, dans les mémes formes, a la société débitrice.

Le Représentant de la Masse ne percevra aucune rémunération. Le représentant titulaire aura sans restric-
tion ni réserve le pouvoir d'accomplir au nom de la Masse tous les actes de gestion pour la défense des
intéréts communs des obligataires.

Il exercera ses fonctions jusqu’a son déces, sa démission, sa révocation par |I'assemblée générale des obli-
gataires ou la survenance d’'une incapacité ou d'une incompatibilité. Son mandat cessera de plein droit le
jour du dernier amortissement ou du remboursement général, anticipé ou non, des Obligations 2021. Ce
terme est, le cas échéant, prorogé de plein droit, jusqu’a la solution définitive des proceés en cours dans
lesquels le représentant serait engagé et a I'exécution des décisions ou transactions intervenues.

En cas de convocation de I'assemblée des obligataires, ces derniers seront réunis au siege social de
I'Emetteur ou en tout autre lieu fixé dans les avis de convocation.

L'obligataire a le droit, pendant le délai de quinze jours qui précede la réunion de I'assemblée générale de
la Masse de prendre par lui-méme ou par mandataire, au siége de I'Emetteur, au lieu de la direction admi-
nistrative ou, le cas échéant, en tout autre lieu fixé par la convocation, connaissance ou copie du texte
des résolutions qui seront proposées et des rapports qui seront présentés a |'assemblée.

Dans le cas ou des émissions ultérieures d’obligations offriraient aux souscripteurs des droits identiques a
ceux de la présente émission et si les contrats d’émission le prévoient les porteurs d’obligations seront
groupés en une Masse unigue.

DATE DE REGLEMENT

Le 29 mars 2011.

RESTRICTIONS A LA LIBRE NEGOCIABILITE DES TITRES

Il n"existe aucune restriction imposée par les conditions de I'émission a la libre négociabilité des titres.

FISCALITE

Le paiement des intéréts et le remboursement des titres seront effectués sous la seule déduction des rete-
nues opérées a la source et des impdts que la loi met ou pourrait mettre obligatoirement a la charge des
porteurs.

Tout paiement en principal et en intéréts relatif aux Titres Matérialisés, devra, sous réserve de ce qui est
indiqué ci-dessous, étre effectué sur présentation et restitution des Titres Matérialisés correspondants ou,
le cas échéant, des Coupons, auprés de I'agence désignée de tout Agent Payeur située en dehors des
Etats-Unis d’Amérique. Ce paiement sera effectué dans la devise dans laquelle ce paiement doit étre effec-
tué, par inscription en compte libellée dans cette devise, et ouvert aupres d'une Banque.
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CHAPITRE 3 : CONDITIONS DE L'OFFRE

3.1

3.2

3.3

3.4

CONDITIONS DE L'OFFRE
L'offre de I'emprunt est ouverte au public en Suisse seulement.
PLAN DE DISTRIBUTION ET ALLOCATION DES TITRES FINANCIERS

L'émission est réalisée sur le marché suisse. Il n'y a pas de tranche spécifique destinée a étre placée sur le
marché international ou sur un marché étranger sous réserve des offres et placements prévus dans la sec-
tion «Souscription et vente» du Prospectus de Cotation.

UBS SA, BNP Paribas (Suisse) SA et I'Emetteur reconnaissent et admettent qu'il n’a pas été offert ou vendu
ou il ne sera pas offert ou vendu, directement ou indirectement, les présentes Obligations 2021 en France.

En outre, UBS SA, BNP Paribas (Suisse) SA et I'Emetteur reconnaissent et admettent qu'ils n‘ont pas dis-
tribué ou été a I'origine d'une distribution et qu’ils ne distribueront pas ou ne seront pas a I'origine d'une
distribution en France, du présent Prospectus de Cotation ou de tout autre document relatif aux présen-
tes Obligations 2021.

FIXATION DU PRIX

Le prix de souscription, payable en une seule fois a la date de réglement, se référe a I'offre et a la deman-
de.

PLACEMENT, PRISE FERME ET SERVICE FINANCIER

L'emprunt fait I'objet d'une prise ferme par UBS SA et BNP Paribas (Suisse) SA, en vertu d'un contrat de
prise ferme conclu le 25 mars 2011 aux termes duquel UBS SA et BNP Paribas (Suisse) SA se sont enga-
gés vis-a-vis de I'Emetteur, sous réserve de la réalisation de certaines conditions, & souscrire la totalité des
Obligations 2021.

L'adresse de UBS SA est la suivante:

UBS SA
Bahnhofstrasse 45
8001 Zurich
Suisse

L'adresse de BNP Paribas (Suisse) SA est la suivante:

BNP Paribas (Suisse) SA
Place de Hollande 2

1211 Geneve 11

Suisse

Le service financier de I'emprunt (paiement des intéréts échus, remboursement des titres amortis...) sera
assuré par UBS SA.

CHAPITRE 4 : ADMISSION A LA NEGOCIATION ET MODALITES DE NEGOCIATION

4.1

DEMANDE D’ADMISSION A LA NEGOCIATION SUR LA SIX SWISS EXCHANGE SA, DATE D'’ADMISSION
PROVISOIRE

Les titres feront I'objet d’une demande d’admission provisoire au négoce sur le marché boursier SIX Swiss
Exchange SA, prévue pour le 25 mars 2011. La cotation se fera dés que possible aprés le réglement.
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CHAPITRE 5 : INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES
5.1 NOTATION
Comme I'ensemble des emprunts long terme de la CRH, I'emprunt 2,50% mars 2021 (code ISIN

CHO125062262) devrait étre noté AAA par Fitch Ratings et Aaa par Moody’s Investors Service a compter
de la date de réglement des titres.
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CERTIFICAT GLOBAL TEMPORAIRE / TITRES PHYSIQUES

Certificat Global Temporaire

Un Certificat Global Temporaire, sans coupon d’intéréts, sera initialement émis pour chacun des emprunts d'une
durée de 5 ans et d'une durée de 10 ans (chacun un « Certificat Global Temporaire ») et sera déposé aupres
de SIX SIS SA, Olten, Suisse (le « Dépositaire Commun »). Aprés le dépot de ce Certificat Global Temporaire
aupres du Dépositaire Commun, ce dernier créditera chaque souscripteur d’'un montant en principal d'obligations
correspondant au montant nominal supporté et payé.

Le Dépositaire Commun créditera également les comptes des souscripteurs du montant nominal des obligations
auprés d’'Euroclear Bank S.A. / N.V. (« Euroclear ») et de Clearstream banking, société anonyme (« Clearstream,
Luxembourg ») et auprés d’autres systemes de compensation par I'intermédiaire de comptes détenus directe-
ment ou indirectement par ces autres systemes de compensation aupres d'Euroclear et Clearstream, Luxembourg.
Inversement, un montant nominal d’'obligations qui est initialement déposé aupres de tout autre systeme de com-
pensation pourra, dans les mémes conditions, étre crédité sur les comptes des souscripteurs ouverts chez
Euroclear, Clearstream, Luxembourg, ou encore aupres d'autres systemes de compensation avec lesquelles SIX SIS
SA détient des comptes.

Echange

Chaque Certificat Global Temporaire sera échangeable, sans frais pour le Porteur, au plus t6t a la Date d'Echange
(telle que définie ci-apres) en totalité et non en partie seulement, contre des Titres Physiques.

Remise de Titres Physiques

A partir de sa Date d’Echange, le titulaire d'un Certificat Global Temporaire pourra remettre ce Certificat Global
Temporaire a I’Agent Financier ou a son ordre. En échange du Certificat Global Temporaire, I'Emetteur remettra
ou fera en sorte que soit remis un montant nominal total correspondant de Titres Physiques diment signés et con-
tresignés. Pour les besoins du présent Prospectus de Cotation, « Titres Physiques » signifie les Titres Physiques
contre lesquels le Certificat Global Temporaire peut étre échangé (avec tous Coupons attachés correspondant a
des Montants d'Intéréts qui n’auraient pas encore été payés au titre du Certificat Global Temporaire). Les Titres
Physiques feront, conformément aux lois et réglementations boursiéres en vigueur, I'objet d'une impression sécu-
risée.

Date d’Echange

« Date d’Echange » signifie, pour chaque Certificat Global Temporaire, le jour se situant au moins quarante (40)
jours apres sa date d'émission, étant entendu que, dans le cas d'une nouvelle émission d'obligations, devant étre
assimilés auxdites obligations, et émis avant ce jour conformément a I'Article 2.4 des Modalités des obligations,
la Date d’Echange pourra, au gré de I'Emetteur, étre reportée au jour se situant quarante (40) jours apres la date
d’émission de ces obligations supplémentaires. Le Certificat Global Temporaire devra contenir la mention suivan-
te:

TOUTE PERSONNE AMERICAINE (TELLE QUE DEFINIE DANS LE CODE D’IMPOSITION FEDERAL SUR LE
REVENU DE 1986 (INTERNAL REVENUE CODE OF 1986)) QUI DETIENT CETTE OBLIGATION SERA SOUMISE
AUX RESTRICTIONS LIEES A LA LEGISLATION AMERICAINE SUR LE REVENU, NOTAMMENT CELLES VISEES
AUX SECTIONS 165(j) ET 1287(a) DU CODE D’'IMPOSITION FEDERAL SUR LE REVENU DE 1986 (INTERNAL
REVENUE CODE OF 1986) TEL QUE MODIFIE.
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SOUSCRIPTION ET VENTE

France

Chacun de UBS SA et BNP Paribas (Suisse) SA a déclaré et garanti qu’il n'a pas offert ni vendu, ni n‘offrira ou ne
vendra, de maniere directe ou indirecte, des obligations en France et qu'il n‘a pas distribué ou fait distribuer ni ne
distribuera ou ne fera distribuer en France, le Prospectus de Cotation ou tout autre document relatif a I'offre des
obligations et qu’une telle offre, vente ou distribution n’a été et ne sera faite en France.

Etats-Unis d’Amérique

Les obligations n‘ont pas fait ni ne feront I'objet d’un enregistrement en vertu de la loi américaine sur les valeurs
mobilieres de 1933 (US Securities Act) telle que modifiée (la «Loi Américaine sur les Valeurs Mobiliéres»). Les
obligations sont soumises aux regles fiscales américaines et ne peuvent étre ni offertes, ni vendues ni remises sur
le territoire des Etats-Unis d’Amérique ou de l'une de ses possessions ou a un ressortissant des Etats-Unis
d’Amérique, a I'exception de certaines transactions qui sont permises par les regles fiscales américaines. Les
termes employés dans le présent paragraphe ont la signification qui leur est donnée dans I'U.S. Internal Revenue
Code et les dispositions applicables.

En outre, I'offre ou la vente par une Banque d’'obligations aux Etats-Unis d’Amérique durant les 40 premiers jours
suivant la date de libération, peut constituer une violation des obligations d’enregistrement de la Loi Américaine
sur les Valeurs Mobilieres.

Espace Economique Européen

Concernant chaque Etat Membre de I'Espace Economique Européen qui a transposé la Directive Prospectus (un
«Etat Membre Concerné»), chacun de UBS SA et BNP Paribas (Suisse) SA a déclaré et garantit que, a compter
de la date a laquelle la Directive Prospectus est transposée dans I'Etat Membre Concerné (la «Date de
Transposition Concernée»), il n‘a pas effectué et n'effectuera pas d'offre au public dans I'Etat Membre
Concerné, sous réserve qu'a compter de la Date de Transposition Concernée, il pourra effectuer une offre au
public de Titres dans I'Etat Membre Concerné:

(i) durant (ou dans le cas de I'Allemagne si I'offre commence au cours de) la période (i) commencant a la date de
publication d'un prospectus concernant ces Titres qui a été approuvé par l|'autorité compétente de cet Etat
Membre Concerné ou, le cas échéant, par |'autorité compétente d'un autre Etat Membre Concerné et notifié a
I'autorité compétente de cet Etat Membre Concerné, dans chague cas conformément a la Directive Prospectus et
terminant a la date qui est douze mois apres cette publication; (ii) a tout moment a des personnes morales
agréées ou réglementées en tant qu’opérateurs sur les marchés financiers ainsi que les entités non ainsi agréées
ou réglementées mais dont I'objet social exclusif est le placement en valeurs mobiliéres; (i) a tout moment a des
sociétés qui, d'apres leurs derniers comptes annuels ou consolidés publiés, présentent au moins deux des trois
caractéristiques suivantes: un nombre moyen de salariés supérieur a 250 personnes sur I'ensemble de I'exercice,
un total du bilan dépassant 43.000.000 d'euros et un chiffre d'affaires net annuel dépassant 50.000.000 d’euros;
(iv) a tout moment dans des circonstances qui ne requiérent pas la publication d'un prospectus par I'Emetteur,
conformément a I'article 3 de la Directive Prospectus.

Pour les besoins de cette disposition, (i) I'expression «offre au public» concernant toutes obligations dans tout Etat
Membre Concerné signifie une communication adressée sous quelque forme et par quelque moyen que ce soit a
des personnes et présentant une information suffisante sur les conditions de I'offre et sur les titres a offrir, de
maniére a mettre un investisseur en mesure de décider d'acheter ou de souscrire ces obligations, définition qui
pourrait, le cas échéant, étre modifiée par I'Etat Membre Concerné par toute mesure de transposition de la
Directive Prospectus et (i) I'expression «Directive Prospectus» signifie la Directive 2003/71/CE et inclut toute me-
sure de transposition dans chaque Etat Membre Concerné.
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Royaume-Uni
Chacun de UBS SA et de BNP Paribas (Suisse) SA a déclaré et garanti que :

(i) concernant les obligations qui ont une maturité inférieure a un an, (a) elle est une personne dont I'activité habi-
tuelle est d'intervenir afin d'acquérir, de détenir, de gérer ou de réaliser des investissements (a titre principal ou en
qualité d'agent) pour les besoins de ses activités et (b) qu’elle n’a pas offert, vendu et qu’elle n'offrira pas ou ne
vendra pas d'obligations autrement qu‘a des personnes dont les activités ordinaires impliquent |'acquisition, la
détention, la gestion ou la réalisation d’investissement (a titre principal ou en qualité d'agent) pour les besoins de
leurs activités ou dont il est raisonnable de penser que I'acquisition ou la réalisation d'investissement (a titre prin-
cipal ou en qualité d'agent) pour les besoins de leurs activités ne constitue pas une contravention aux dispositi-
ons de la section 19 du FSMA par I'Emetteur; et (ii) elle a satisfait et satisfera a toutes les dispositions applicables
du FSMA en relation avec tout ce qu'elle aura effectué concernant les obligations au Royaume-Uni ou impliquant
le Royaume-Uni.

Généralités

Aucune mesure n'a été prise par UBS SA et BNP Paribas (Suisse) SA dans aucun pays ou territoire aux fins de per-
mettre une offre au public des obligations, la détention ou la distribution du Prospectus de Cotation ou de tout
autre document d’offre dans un pays ou territoire ol des mesures sont nécessaires a cet effet.

Chacun de UBS SA et de BNP Paribas (Suisse) SA s’est engagée a respecter, dans toute la mesure du possible, les
lois, réglementations et directives concernées dans chaque pays ou territoire ou elle achéte, offre, vend ou remet
des obligations ou dans lequel elle détient ou distribue le Prospectus de Cotation ou tout autre document d’offre
et ni I'Emetteur ni UBS SA ou BNP Paribas (Suisse) SA n’encourra de responsabilité a ce titre.
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INFORMATIONS GENERALES

Autorisation d’émission

Dans le cadre de son objet social et conformément a ses statuts ainsi qu’aux dispositions de I'article L. 228-40 du
Code de Commerce, le conseil d’administration de la CRH réuni le 1 février 2011 a conféré au Président Directeur
Général la délégation de pouvoir décider des émissions d'obligations en francs suisses. Cette délégation est con-
sentie jusqu’au 31 janvier 2012 et est consentie a hauteur d'un montant nominal maximal de deux milliards de
francs suisses.

Produit net de I'emprunt

Le produit net de I'emprunt de 273,045,500 de francs suisses (série de 5 ans) et de 346,623,000 de francs suis-
ses (série de 10 ans) sera utilisé pour financer les mobilisations des actionnaires. La CRH préte a ses actionnaires
I'intégralité des capitaux levés, dans les mémes conditions de taux et de durée.

Contrats importants

Il n"existe pas a la date de ce Prospectus de Cotation, de contrats autres que ceux conclus dans le cadre normal
des affaires pouvant conférer a un membre de I'Emetteur un droit ou une obligation pouvant avoir une incidence
importante sur la capacité de la CRH a remplir ses obligations a |'égard des détenteurs de ses titres d’emprunts,
y compris les titres faisant I'objet du présent Prospectus de Cotation.

Brevets et licences

L'Emetteur n'est pas dépendant des brevets ou de licences ou de contrats a I'exception de ceux qui sont conte-
nus et décrits dans le Document de référence — Rapport Annuel 2010 dans I’Annexe A de ce Prospectus de
Cotation.

Evénements récents

Aucun événement récent significatif affectant directement la CRH n’est intervenu depuis le 7 février 2011 date du
dépot du document de référence de I'exercice 2010 auprés de I'Autorité des marchés financiers.

Informations sur les tendances

Aucune détérioration significative n'a affecté les perspectives de la CRH depuis le 31 décembre 2010.

Eventuels litiges

Il n‘existe pas a la date de vis du présent document, de faits exceptionnels ou de litiges ayant eu dans un passé
récent — ou susceptibles d'avoir — une incidence significative sur la situation financiére ou la rentabilité de la CRH.
De méme, a cette date, aucune procédure gouvernementale, fiscale ou d'arbitrage susceptible d’'avoir une inci-
dence significative sur la situation financiére ou la rentabilité de la CRH n’est en cours.

Avis
Toutes les informations relatives aux obligations seront publiées en francais en format électronique sur le site inter-

net de la SIX Swiss Exchange Regulation sous les titres Publications, Communiqués et Informations officielles
http://Avww.six-exchange-regulation.com/publications_fr.html.
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Directive de I'Union Européenne sur la Fiscalité des revenus de I’'épargne

Le 3 juin 2003, le Conseil de I'Union Européenne a adopté une directive (Directive 2003/48/CE) relative a I'imposi-
tion des revenus tirés de I'épargne (la «Directive»). En vertu de cette Directive, les Etats membres de I"'Union
Européenne (I'«UE») ont I'obligation de fournir aux autorités fiscales d'un autre Etat membre de I"'UE des infor-
mations détaillées sur tout paiement d'intéréts au sens de la Directive (intéréts, produits, primes ou autres reve-
nus de créances) effectué par un agent payeur relevant de sa juridiction au profit d'une personne physique rési-
dente de cet autre Etat membre de I'UE, a I'exception du Luxembourg et de I’Autriche. Ces derniers pays ont choi-
si, pour une période transitoire, un systéme de retenue a la source qui est prélevée sur les intéréts au sens de la
Directive. Le 26 octobre 2004, la Communauté européenne et la Suisse sont parvenus a un accord relatif a la taxa-
tion des revenus de I'épargne sous forme de paiement d'intéréts au moyen, soit d'une retenue a la source, soit
d’une déclaration volontaire (I'«Accord»). En vertu de cet Accord, la Suisse a introduit depuis le 1¢ juillet 2005 un
systéme de retenue d'impot sur les intéréts et autres revenus similaires versés par un agent payeur suisse aux
personnes physiques ayant leur domicile fiscal dans un Etat membre de I'UE. La retenue a la source sera, pendant
les trois premiéres années de la période transitoire, de 15%. Ce taux sera porté a 20% les trois années suivantes,
puis a 35% des 2011. Le bénéficiaire des intéréts peut toutefois, au moyen d’une instruction expresse, demander
a I'agent payeur d'annoncer le paiement des intéréts aux autorités fiscales de son pays de résidence par l'inter-
médiaire des autorités fiscales suisses et, du fait de cette déclaration volontaire, ne pas étre soumis a la retenue a
la source. Par ailleurs, dans certains cas, le bénéficiaire pourra demander le remboursement de la retenue a la sour-
ce. Les acquéreurs potentiels d’obligations sont invités a consulter leurs propres conseillers concernant I'impact de
la Directive et de I'’Accord sur une telle acquisition. Nonobstant ce qui précede, si I’Agent Payeur Principal Suisse,
I'un des Agents Payeurs Suisses ou n'importe quelle institution ou les obligations sont déposées doit retenir a la
source un montant au titre de I’Accord, il est précisé que I'Emetteur ne sera pas tenu de majorer les paiements en
intéréts afférents a toute obligation.

Représentation
Conformément a I'article 43 du Réglement de Cotation de la SIX Swiss Exchange, I'Emetteur a chargé UBS SA
d’entreprendre les démarches nécessaires afin d'obtenir la cotation des obligations au SIX Swiss Exchange pen-

dant toute la durée des obligations (le dernier jour de négociation sera le 3*™ jour bancaire en Suisse avant la date
d’échéance).
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AUTDRITE

AMIF

Le présent document de référence a été déposé aupres de I'Autorité des Marchés
Financiers le 7 février 2011, sous le numéro D. 11-0049, conformément a ’article 212-13 du
reglement général de 1’ Autorité des Marchés Financiers. Il pourra étre utilisé a I’appui d’une

opération financiere s’il est complété par une note d’opération visée par |’Autorité des
Marchés Financiers.
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RAPPORT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION
A L'ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE DES ACTIONNAIRES
REUNIE LE 1 MARS 2011

Mesdames et Messieurs,

Conformément a la loi, nous vous avons réunis en assemblée générale afin de statuer
sur les comptes de I'exercice 2010.

ACTIVITE

Cet exercice a été marqué par le nouveau role de la CRH a 1’égard de la SFEF pour
assurer son fonctionnement ainsi que le suivi et le controle des fonctions opérationnelles
déléguées a plusieurs partenaires.

Ce nouveau role a conduit la CRH a un renforcement de son effectif et a un
déménagement dans les bureaux du 3°™ étage du 35, rue La Boétie, bureaux plus vastes que
ceux précédemment occupés au 4°"° étage.

Cet exercice a également été marqué par I’importance des volumes émis par la CRH.

Le dispositif législatif spécifique de la CRH et les regles internes strictes que vous
avez acceptées ont, en effet, permis a la CRH de compter parmi les émetteurs peu nombreux a
pouvoir largement emprunter a long terme au cours de I’année malgré la fin du programme
d’achat de « covered bonds » par la Banque Centrale Européenne intervenue au mois de juin.

Le montant total des préts accordés au cours de 1’exercice, égal a celui des emprunts
obligataires émis conformément aux statuts de la CRH, s’est ainsi inscrit a son plus haut
historique a 9,2 milliards d’euros dont 1’équivalent en euros d’une émission de 250 millions
de francs suisses (CHF). Ce montant était de 5,1 milliards d’euros en 2009 et de 7,4 milliards
d'euros en 2008.

Il parait utile de relever que, dans cette opération en CHF, la CRH a émis en CHF, prété
en CHF et recu dans son portefeuille de couverture des préts en CHF conformes a la
réglementation et servant a financer des logements situés en France.

Cette opération ne soumet donc pas la CRH a un risque de change et n’est pas tres
différente de ses opérations habituelles.

Le montant total des préts accordés aux banques par la CRH depuis sa création atteint
70 milliards d’euros au 31 décembre 2010 contre 61 milliards d’euros au
31 décembre 2009.

Apres prise en compte des remboursements finaux lors des échéances contractuelles de
I’année pour un montant de 7,5 milliards d’euros, 1’encours des préts au 31 décembre 2010
s’établit également a un nouveau plus haut historique a 41,3 milliards d’euros (contre 39,6
milliards d’euros au 31 décembre 2009 et 37,8 milliards d’euros au 31 décembre 2008).

Il n’y a pas eu par ailleurs de remboursements anticipés conventionnels.



Le montant total du bilan au 31 décembre 2010 s’éléve a 42.5 milliards d’euros contre
40,6 milliards d’euros au 31 décembre 2009.

RESULTATS, SITUATION FINANCIERE ET ENDETTEMENT

Conformément aux dispositions du Code de Commerce (art. L. 225-100), il doit étre
procédé a I’analyse des résultats, de la situation financiere et de I’endettement de la société.

Depuis le ler janvier 2007, en application des dispositions du reglement
n° 2005-01 du Comité de la Réglementation Comptable, les billets de mobilisation sont
enregistrés a l'actif pour leur prix d'acquisition. L'étalement des différences entre le prix
d'acquisition et la valeur nominale des billets est réalisé dorénavant en utilisant une méthode
actuarielle. La comptabilisation des emprunts obligataires au passif suit la méme regle.

a) Résultats :

Il est rappelé que les opérations de refinancement, c’est a dire les opérations de prét et
d’emprunt, mais aussi de remboursement, n’ont pas d’incidence directe sur les résultats. En
effet, la CRH ne préleve pas de marge sur ses opérations et préte a ses actionnaires
I’intégralité des capitaux qu’elle a levés sur le marché financier, dans les mémes conditions de
taux et de durée.

De ce fait, les résultats de la CRH correspondent au produit du placement des fonds
propres sur le marché monétaire, déduction faite des frais généraux et de la rémunération des
emprunts subordonnés contractés aupres des actionnaires.

Les produits financiers se contractent par rapport a I’exercice précédent du fait de la
baisse des taux sur le marché monétaire.

La rémunération des emprunts subordonnés s’éleve a 1,7 million d’euros contre 2,2
millions d’euros en 2009.

Les frais généraux s’inscrivent a 2,2 millions d’euros en progression par rapport a 2009.
La provision pour risques afférents aux opérations de crédit a moyen et a long terme
est dotée au niveau de la limite réglementaire, a hauteur de 10 000 euros (40 000 euros en

2009).

Le bénéfice net apres impot s’établit a 0,1 million d’euros contre 0,6 million d’euros
au titre de ’exercice 2009.

Compte tenu de la modicité de ce résultat, il est proposé de 1’affecter au report a
nouveau sans distribuer le dividende, apres avoir doté la réserve 1égale.

b) Situation financiére :
Au 31 décembre 2010, les fonds propres de la CRH, hors emprunts subordonnés et
hors FRBG, s'établissent a 207,4 millions d'euros contre 207,3 millions d'euros au 31

décembre 2009.

Le ratio de solvabilité de la CRH, au méme niveau dans le référentiel "Bale 1" et "Bale
II", est de 8,67 % contre 8,69 % au 31 décembre 2009 et 8,73 % au 31 décembre 2008. Le



calcul du ratio "Bale II" est effectué en utilisant la méthode standard pour le risque de crédit et
'approche de base pour le risque opérationnel.

c) Endettement :

La CRH n'emprunte pas pour son propre compte mais pour le compte des banques. Lors
des échéances d'intérét et de remboursement, les banques emprunteuses lui apportent les
sommes correspondant au service de sa dette. La CRH n'a donc pas a dégager de marge brute
d'autofinancement pour servir et amortir ses emprunts. Deés lors, 'analyse de son endettement
propre n'a qu'un sens limité.

PERSPECTIVES D’AVENIR

Du fait de I’absence de marge sur les opérations, 1’évolution de I’activité¢ de la CRH
n’a pas d’incidence directe sur ses résultats et sa structure financiere.

L’évolution de cette activité dépend naturellement largement de 1’évolution de la
situation économique et financiere.

Celle-ci incite les banques a se donner les moyens d’obtenir des financements
nouveaux. Quasiment toutes les banques actionnaires de la CRH ont dorénavant leur propre
meécanisme d’émissions de « covered bonds ». Elles ont d’ailleurs demandé aux Pouvoirs
Publics de créer un cadre législatif spécifique pour encadrer leur mécanisme. Ce cadre
législatif a été fixé par la loi n° 2010-1249 du 22 octobre 2010 relative aux sociétés de
financement de 1’habitat.

Toutefois, ces banques continuent d’emprunter a la CRH, la crise ayant confirmé qu’il
était indispensable pour elles d’avoir plusieurs sources de financement.

Les investisseurs, quant a eux, ont été poussés par la crise a mieux discriminer les
signatures des émetteurs, ce qui est favorable a la CRH.

A cet égard, une politique active de communication avait été entreprise en 2006. Cette
politique a été poursuivie au cours de I’exercice avec de nombreux déplacements dans des
pays de ’Union Européenne, particuliérement en Allemagne mais aussi dans des pays de
I’Extréme Orient.

REMUNERATION DES DIRIGEANTS ET DES COMMISSAIRES AUX COMPTES

Conformément aux dispositions légales, la rémunération des dirigeants est indiquée
dans l'annexe aux comptes annuels, note 16, page 84.

Les honoraires des commissaires aux comptes sont indiqués page 30 et dans 1'annexe
aux comptes annuels, note 14, page 83.
LISTE DES MANDATS

La liste des mandats ou fonctions exercées durant l’exercice pour chacun des
mandataires sociaux figure au chapitre 9, pages 59 a 61.



DELAI DE PAIEMENT DES FOURNISSEURS
La CRH se conforme aux regles en vigueur en la matiere. Au 31 décembre 2010, le

montant de dettes fournisseurs était de 44 684 euros. Le délai de paiement des dettes
fournisseurs est inférieur a un mois.
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PROPOSITIONS DU CONSEIL D'ADMINISTRATION

A L'ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE

DES ACTIONNAIRES

Mesdames et Messieurs,

- Nous vous proposons d'approuver les comptes de l'exercice 2010 tels qu'ils vous sont

présentés.

- Nous vous proposons d’approuver les conventions visées par le rapport spécial des

commissaires aux comptes.

- Compte tenu de la modicité du résultat, nous vous proposons de ne pas distribuer de
dividendes et d'affecter le bénéfice distribuable comme indiqué ci-apres :

. Le bénéfice net de 1'exercice ressort a

. auquel s'ajoute
le report a nouveau antérieurement dégagé

Soit un bénéfice distribuable de
A affecter de la fagon suivante :

. réserve légale

dont le montant est ainsi porté a 3 036 000,00 euros

. solde reporté a nouveau

Nous vous rappelons qu'au titre des trois derniers

dividendes suivants :

En euros par action :

114 359,36 €

43 988,36 €

158 347,72 €

6 000,00 €

152 347,72 €

exercices ont été payés les

Exercice Dividende
2009 0,04
2008 0,33
2007 0,24
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TEXTE DES RESOLUTIONS

PREMIERE RESOLUTION
(Approbation des comptes sociaux de I’exercice clos le 31 décembre 2010)

L’assemblée générale, aprés présentation du rapport de gestion du conseil
d’administration sur la gestion de la Société pendant 1’exercice clos le 31 décembre 2010, et
apres avoir entendu lecture du rapport des commissaires aux comptes sur les comptes annuels,
approuve les comptes sociaux dudit exercice comprenant le compte de résultat, le bilan et son
annexe, tels qu’ils lui sont présentés, ainsi que les opérations traduites dans ces comptes et
résumées dans ces rapports.

L’assemblée générale prend également acte des termes du rapport du Président du
conseil d’administration sur le contrdle interne et sur le gouvernement d’entreprise qui lui a
été présenté, ainsi que des termes du rapport des commissaires aux comptes, faisant état de
leurs observations sur ledit rapport du Président.

L’assemblée générale prend acte de ce qu’aucune dépense ou charge non déductible
fiscalement visée au 4 de I’article 39 du Code Général des Impots n’a été engagée par la
Société au cours de |’exercice écoulé.

DEUXIEME RESOLUTION
(Examen et approbation des conventions visées a l’article L. 225-38 du Code de Commerce)

L’assemblée Géneérale, apres avoir entendu lecture du rapport spécial des commissaires
aux comptes sur les conventions visées aux articles L. 225-38 et suivants du Code de
Commerce, prend acte des conclusions de ce rapport et décide d’approuver les conventions
qui y sont décrites.

TROISIEME RESOLUTION
(Affectation du résultat, sur proposition du conseil d’administration, de [’exercice clos le 31
décembre 2010)

L’assemblée générale approuve I’affectation du bénéfice de I’exercice 2010 de la
fagon suivante :

. Le bénéfice net de 1'exercice ressort a 114 359,36 €

. auquel s'ajoute
le report & nouveau antérieurement dégage 43 988,36 €

Soit un bénéfice distribuable de 158 347,72 €
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A affecter de la fagon suivante :

. réserve légale 6 000,00 €
dont le montant est ainsi porté a 3 036 000,00 euros

. solde reporté a nouveau 152 347,72 €

Conformément a la loi, l'assemblée générale prend acte des distributions faites au titre des
trois dernieres années.

En euros par action :

Exercice Dividende
2009 0,04
2008 0,33
2007 0,24
QUATRIEME RESOLUTION

L’assemblée générale confére tous pouvoirs au porteur d’un original, d’'une copie ou

d’un extrait du présent proces verbal, a 1’effet d’effectuer toutes les formalités requises par la
loi.
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CAISSE DE REFINANCEMENT DE L’HABITAT

Résultats financiers de la société au cours des cinq derniers exercices

2006 2007 2008 2009 2010

Capital en fin d’exercice :
. Capital social (en euros) 129 664 924 | 149 663 500 [ 169 641 000 | 199 927 500 | 199 927 500
. Nombre des actions ordinaires existantes 8502618 9814000 11124000 13110000| 13110000
. Nombre des actions a dividende prioritaire (sans

droit de vote) existantes 0 0 0 0 0
.Nombre maximal d’actions futures a créer

(conversion d’obligations ou exercice de droits de

souscription) 0 0 0 0 0
Opérations et résultats de ’exercice (en milliers
d'euros) :
. Chiffre d’affaires hors taxes 1032451 1276 000 1572 479 1745734 1738 837
. Resu!tat avant impdts, participation d.es. salariés et 38 664 4018 6132 936 299

dotations aux amortissements et provisions

Pro forma (1) 1677

. Impo6t sur les bénéfices 529 1285 1978 287 66
. Participation des salariés due au titre de 1’exercice 0 0 0 0 0
. Résultat apres impdts, participation des salariés et

dotations aux amortissements et provisions 1048 2507 3781 589 114
. Résultat distribué 935 2 355 3671 524 0
Résultats des opérations réduits a une seule
action (en euros) :
. Résultat apres impots, participation des salariés

mais avant dotations aux amortissements et 10,37 0,28 0,37 0,05 0,01

provisions

Pro forma (1) 0,14

. Résultat apres impots, participation des salariés et

dotations aux amortissements et provisions 0,12 0,26 0,34 0,04 0,01
. Dividende net attribué a chaque action 0,11 0,24 0,33 0,04 0,00
Personnel :
. Effectif moyen des personnes rémunérées pendant

I’exercice (2) 9 9 9 9 9
. Montant de la masse salariale de 1’exercice (en

milliers d'euros) 596 596 647 653 693
. Montant des sommes versées au titre des

avantages sociaux de |’exercice (Sécurité Sociale,

ceuvres sociales etc...) (en milliers d'euros) 270 280 309 361 335

(1) Changement de méthode comptable intervenue au cours de l'exercice 2007.

(2) Y compris les mandataires sociaux rémunérés.
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RAPPORT DU PRESIDENT DU CONSEIL D’ADMINISTRATION
SUR LE CONTROLE INTERNE ET SUR LE GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE

Mesdames et Messieurs,

Conformément aux dispositions légales, en ma qualité de Président du Conseil
d’Administration de la CRH — CAISSE DE REFINANCEMENT DE L’HABITAT, j’ai
I’honneur de vous présenter le présent rapport, tel qu’approuvé par le conseil d’administration
lors de sa réunion du 1% février 2011.

Ce rapport porte sur les informations relatives a la composition et aux conditions de
préparation et d’organisation des travaux du conseil d’administration, aux procédures de
controle interne et de gestion des risques au sein de la société, au gouvernement d’entreprise
et aux modalités de la participation des actionnaires aux assemblées générales de la société,
au titre de |’exercice 2010.

1. LES PROCEDURES DE CONTROLE INTERNE ET DE GESTION DES RISQUES

Le dispositif mis en place dans la société vise a répondre aux obligations de controle
interne et de conformité des établissements de crédit reprises par le réglement CRBF
n® 97-02.

Conformément aux dispositions de ce réglement, une fois par an au moins, un rapport
sur le controle interne, la conformité, la mesure et la surveillance des risques est remis au
conseil d’administration.

1.1. ACTEURS DU CONTROLE INTERNE

Le systeme de controle interne est adapté aux spécificités de la société dont les
principales caractéristiques sont le principe de spécialité, la transparence des opérations et la
sécurité. La modestie du nombre de collaborateurs de la société influe également sur son
mode d’organisation. C’est pourquoi, la responsabilit¢ de veiller a la cohérence et a
I’efficacité de ce systéme incombe au président directeur général et au secrétaire général.

Par ailleurs, lors de sa réunion du 20 octobre 2009, le conseil d’administration a décidé
la création d’un comité d’audit.

Le président directeur général rend compte régulierement au conseil de I’activité, des
résultats du controle interne et du suivi des risques de la société.

Le controle interne est renforcé par les missions d’audit des services inspection des
établissements actionnaires de la CRH prévues a I’article 9 du reglement intérieur.

Pour satisfaire & ces dispositions, j’avais demandé aux services de |’Inspection
Générale du Crédit Agricole d’assurer le controle de la CRH. Cette mission a été réalisée en
novembre 2009.

Afin d’accélérer la mise en place d’une meilleure formalisation du plan des controles

et du plan de controle permanent, la CRH a mandaté a cet effet le Cabinet Mazars qui a rendu
ses conclusions en fin d’exercice, permettant cette mise en place.
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1.2. ORGANISATION DU CONT‘R(A)LE INTERNE VISANT A L’ELABORATION DE
L’ INFORMATION FINANCIERE ET COMPTABLE

La direction générale de la société est responsable de la préparation et de 1’intégrité
des états financiers qui vous sont présentés. Ces états ont éteé établis et sont présentés
conformément aux principes comptables généralement admis et aux dispositions
réglementaires applicables aux établissements de crédit frangais. Les renseignements
financiers présentés ailleurs dans le rapport annuel, sont conformes a ceux des états financiers.

La société maintient un systétme de controle interne lui fournissant 1’assurance
raisonnable de la fiabilité de ’information financiére, de la protection de ses actifs et de la
conformité aux dispositions en vigueur de ses opérations, de I’engagement et des procédures
internes, dans le cadre des obligations définies par le reglement CRBF n° 97-02.

Techniquement, le systéme de controle interne repose sur des procédures écrites,
régulierement mises a jour et sur une organisation permettant une séparation des taches et des
responsabilités.

La direction générale considere que les états financiers présentent fidélement la
situation financiere de la société, les résultats de son exploitation et ses flux de trésorerie.

1.3. PROCEDURES DE GESTION DES RISQUES

De manieére préliminaire, il est rappelé qu’au-dela du controle de la direction générale,
les dispositions de ’article L. 313-49 du Code monétaire et financier prévoient un controle
spécifique l1égal des opérations de la CRH par I’autorité bancaire.

Conformément a la réglementation, une cartographie des risques a été établie et est
revue périodiquement. Ces risques sont décrits au chapitre 3 du présent document de
référence auquel il convient de se reporter. Il est souligné que la CRH ne déclare pas que cette
description est exhaustive.

L’identification des risques opérationnels est régulierement recherchée par la direction
générale et le plan de continuité d’exploitation doit, en principe, assurer la pérennité des
procédures operationnelles pendant et apres une éventuelle interruption des activités. Ce
risque a été fortement réduit en 2009 avec la mise en place de la procédure du paiement direct
d’Euroclear via la Banque de France des échéances correspondant au service de sa dette.

Pour la CRH dont I'unique objet est de préter intégralement le produit de ses
emprunts, le risque le plus important est le risque de crédit. Ce risque ne porte que sur des
établissements de crédit. Il est couvert par un nantissement spécifique des préts refinancés
conformément aux dispositions des articles L. 313-42 a L. 313-49 du Code monétaire et
financier. Ce nantissement en particulier fait ’objet du controle spécifique 1égal qui vient
d’étre évoqué.

La CRH procede également au controle régulier des banques emprunteuses grace a
une équipe d’inspecteurs dédiés a cette tache.

Les procédures en place au sein de cette équipe ont principalement pour but de
permettre de suivre 1’état des créances de la CRH et d’évaluer le taux de leur couverture a
partir du résultat des controles réalisés par sondages et de I’examen des remises électroniques
mensuelles des duplicatas des listes de créances nanties.
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Un état exhaustif des préts de la CRH est régulierement remis au conseil
d’administration.

Les limites de préts accordés par la CRH sont fixées par la direction générale
conformément a la politique de crédit et aux régles définies par le conseil.

Ces limites prennent notamment en compte la signature de 1’établissement et les
caractéristiques des encours de préts au logement susceptibles d’étre refinancés.

L’économie générale du mécanisme CRH est telle que la rentabilité des opérations de
crédit est par construction toujours nulle car la CRH emprunte pour le compte des
établissements de crédit francais et leur livre les ressources levées sans prendre de marge.

La CRH est normalement peu soumise a des risques de marché. Cette question est
traitée aux paragraphes 3.1.2 a2 3.1.5. du présent document de référence.

Par ailleurs, les dispositions de I’article 8.3 de son reglement intérieur permettraient a
la CRH, si nécessaire et dans certaines conditions, d’appeler des lignes de liquidité aupres de
ses actionnaires.

Enfin, le conseil d’administration a fixé a 10 000 euros le seuil de significativité en
matiere d’alerte de fraude défini a I’article 17 ter du reglement CRBF n° 97-02.

2. COMPOSITION ET CONDITIONS DE PREPARATION ET D’ORGANISATION
DES TRAVAUX DU CONSEIL D’ADMINISTRATION (cf. dispositions du titre II des
statuts de la société)

Les actions de la CRH ne sont pas cotées en bourse et statutairement sont réparties
annuellement entre les emprunteurs au prorata des encours d'emprunt.

Le conseil, qui représente les actionnaires, est ainsi composé de la plupart des principaux
acteurs du marché frangais du crédit au Logement.

2.1. COMPOSITION DU CONSEIL D’ADMINISTRATION (cf. chapitre 9 du présent

document).

- Monsieur Henry RAYMOND Président Directeur Général

- Banque Fédérative du Crédit Mutuel Administrateur
représentée par Monsieur Jean-Frangois TAURAND

- BNP Paribas Administrateur
représentée par Madame Valérie BRUNERIE

- BPCE Administrateur
représentée par Monsieur Patrick MENU

- Caisse Centrale du Crédit Mutuel Administrateur
représentée par Madame Sophie OLIVIER

- Crédit Agricole SA Administrateur

représenté par Madame Nadine FEDON

- Crédit Lyonnais Administrateur
représenté par Monsieur Christian LARRICQ-FOURCADE
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- GE Money Bank Administrateur
représenté par Monsieur Frangois KLIBER

- Société Générale Administrateur
représentée par Monsieur Vincent ROBILLARD

Ces administrateurs sont nommés pour une période de six ans (cf. pages 59 a 60).

2.2. CONDITIONS DE PREPARATION ET D’ORGANISATION DES TRAVAUX DU
CONSEIL D’ ADMINISTRATION

Instance collégiale, le conseil délibére sur toutes les questions de la vie de la société et
en particulier sur les décisions stratégiques.

Il n’existe pas de réglement intérieur propre au fonctionnement du conseil.
2.3. TRAVAUX DU CONSEIL

Le conseil s’est réuni six fois en 2010. Plus de la moitié des administrateurs sont
habituellement présents ou représentés.

Le conseil a, au cours de 'exercice, procédé principalement :
- a la discussion et I’approbation des résultats financiers et des comptes sociaux de
I’année 2009, a I’examen des comptes trimestriels et & la discussion et 1’approbation du
rapport sur les comptes semestriels
-a la fixation du montant maximal d’obligations a émettre, le conseil m’ayant
délégué tous pouvoirs pour réaliser ces émissions et en arréter les modalités conformément
aux dispositions de l'article L. 228-40 du Code de commerce

- a I’examen des conditions d’émission de ces obligations ;

- a ’examen du rapport annuel sur les conditions d’exercice du contrdle interne et a
différents échanges concernant le controle interne ;

- a ’examen périodique de ’activité et des résultats du controle interne et de la
conformité ;

- a la fixation de la rémunération du Président Directeur Général ;

- au suivi des opérations de la CRH, du respect de la réglementation et au suivi du
niveau de couverture de ces opérations ;

- a I’examen du bilan des controles par le service inspection des portefeuilles de
créances nanties au profit de la CRH au 31 décembre 2009 ;

- a I’examen de la réglementation concernant le traitement prudentiel des actions de
la CRH détenues par les banques

- a la désignation des membres du comité d’audit ;

- a’examen des conclusions du comité d’audit.
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2.4. COMITE DES REMUNERATIONS (cf. Paragraphe 9.1.3. du présent document, page 61).

Un comité de rémunération est formé par le conseil. Il est composé de trois
administrateurs qui sont des cadres supérieurs non mandataires sociaux des établissements
actionnaires de la CRH. Il a pour mission d’effectuer toutes recommandations au conseil
intéressant la rémunération du président et du directeur général, aujourd’hui du président
directeur général. Ce comité se réunit une fois par an.

2.5. COMITE DES RISQUES
Conformément aux dispositions du paragraphe 3 du réglement intérieur (cf. annexe 6 du
présent document), le conseil d’administration ou la direction générale peut réunir un comité
des risques qui a un role consultatif. Le conseil d’administration en désigne les membres
parmi les actionnaires ou les représentants des actionnaires et en fixe les régles de
fonctionnement.

2.6. COMITE D’AUDIT (cf. Paragraphe 9.1.4. du présent document, page 61).

Le comité d’audit composé de trois membres choisis parmi les administrateurs s’est
réuni le 6 juillet et le 26 novembre 2010.

Au cours de ces réunions, le comité d’audit a procédé principalement :
- a la désignation de son président et & I’organisation de ses travaux ;

- a la définition de son rdle en matiére de controle des portefeuilles de créances nanties
en faveur de la CRH ;

- a l’audition de la direction de la CRH et de ses commissaires aux comptes a
I’occasion des comptes semestriels ;

- a I’examen de 1’activité, des résultats et de la situation financiére de la CRH au 30
juin 2010 ;

- a ’examen de I’information financiére ;

- a I’audition du Cabinet Mazars présentant son rapport sur la formalisation du plan de
controles permanents.

3. GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE

La plupart des principes de gouvernement d’entreprise sont désormais inscrits dans le
Code de commerce ou dans le Réglement général de I’AMF auxquels est soumis la société.

La société prend en compte de facto les recommandations du code AFEP/MEDEF
d’octobre 2008 en matiere de gouvernement d’entreprise disponible sur le site Internet du
MEDEF (www.medef fr).

II est toutefois précisé que ces principes et recommandations sont applicables dans la
seule mesure ou ils sont transposables de maniére pertinente :

1.La CRH est un établissement de place dont le capital appartient aux banques
francaises.

2. Les actions composant le capital de la CRH ne sont pas cotées.
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3. Les droits de vote qui leur sont attachés sont dilués pour maintenir I’indépendance
de la CRH.

4. La CRH ne prend pas de marge sur les opérations réalisées.

5. La rémunération du président ne peut dépendre du résultat de la CRH du fait du
caractere spécifique de la formation de celui-ci. Cette rémunération est constituée de son seul
salaire et est fixée par le conseil d’administration sur la suggestion du comité des
rémunérations. Son montant est clairement indiqué dans le présent document. Le président ne
bénéficie ni de « parachute doré » ni de régime de retraite sur-complémentaire, ni de stock
options.

6. Le président a été nomme le 18 décembre 2009 Directeur Géneral de la Sociéte de
Financement de I’Economie Frangaise (SFEF) a compter du 1¥ janvier 2010.

7. Les autres administrateurs ne pergoivent de la CRH aucune rémunération de
quelque sorte que ce soit et sont des cadres supérieurs des établissements actionnaires.
Madame Valérie BRUNERIE, Madame Nadine FEDON et Monsieur Vincent ROBILLARD
qui représentent respectivement BNP Paribas, Crédit Agricole SA et la Société Générale au
conseil de la CRH sont, en leur nom propre, administrateurs de la SFEF depuis le 18
décembre 2009.

4. MQDALITES DE PARTICIPATION DES ACTIONNAIRES A L’ASSEMBLEE
GENERALE ORDINAIRE (article 21 des statuts)

Ces modalités sont reprises a [’article 21 des statuts (cf. annexe 5 du présent
document).

Henry RAYMOND
Président du conseil d’administration
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RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES

SUR LES COMPTES ANNUELS
Exercice clos le 31 décembre 2010

Aux actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre assemblée générale, nous vous
présentons notre rapport relatif a 1’exercice clos le 31 décembre 2010 sur :
e le controle des comptes annuels de la Caisse de refinancement de I’habitat, tels qu'ils
sont joints au présent rapport ;
e lajustification 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.

1. 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
l'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 frangais, réguliers et sinceres et donnent une image fidele du résultat des
opérations de l'exercice écoulé ainsi que de la situation financiére et du patrimoine de la
société a la fin de cet exercice.

2. Justification des appréciations

En application des dispositions de 1’article L. 823-9 du Code de commerce relatives a la
justification de nos appréciations, nous vous informons que les appréciations auxquelles
nous avons procédé ont porté sur le caractére approprié des principes comptables
appliqués ainsi que sur le caractere raisonnable des estimations significatives retenues
pour I’arrété des comptes.

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 premiere partie de ce rapport.
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Vérifications et informations spécifiques

Nous avons également procédé, conformément aux normes d’exercice professionnel
applicables en France, aux vérifications spécifiques prévues par la loi.

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 l'article L. 225-
102-1 du Code de commerce sur les rémunérations et avantages 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 1'établissement de ces
comptes et, le cas échéant, avec les éléments recueillis par votre société auprés des
sociétés controlant votre société ou controlées par elle. Sur la base de ces travaux, nous
attestons 1'exactitude et la sincérité de ces informations.

Paris La Défense et Paris, le 2 février 2011

Les Commissaires aux Comptes

KPMG AUDIT AUDITEURS & CONSEILS ASSOCIES SA
Département de KPMG SA
Représenté par Représenté par
Rémy TABUTEAU Olivier LELONG
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RAPPORT SPECIAL DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LES
CONVENTIONS ET ENGAGEMENTS REGLEMENTES

Exercice clos le 31 décembre 2010

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 a nous prononcer sur leur utilité et leur bien-fondé ni a rechercher 1'existence d’autres
conventions et engagements.

Il vous appartient, selon les termes de I’article R. 225-31 du Code de commerce, d'apprécier
l'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 l’article R. 225-31 du Code de commerce relatives a 1’exécution, au cours de I’exercice
écoulé, des conventions et engagements déja approuveés par 1’assemblée générale.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que nous avons estimées 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.

1. Conventions et engagements soumis a I’approbation de I’assemblée générale

Nous vous informons qu’il ne nous a été donné avis d’aucune convention ni d’aucun
engagement autorisés au cours de 1’exercice écoulé a soumettre a 1’approbation de
I’assemblée générale en application des dispositions de I’article L. 225-38 du Code de
commerce.

2. Conventions et engagements déja approuvés par I’assemblée générale

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 1’assemblée
générale au cours d’exercices antérieurs, s’est poursuivie au cours de I’exercice écoulé.

e Convention avec la Société de Financement de I’Economie Frangaise

Dans sa séance du 8 décembre 2009 votre conseil d’administration a autorisé la mise
en place entre la Caisse de Refinancement de I'Habitat et la Société de Financement de
I’Economie Frangaise d’une convention de gestion signée le 18 décembre 2009. Selon
les termes de cette convention, la Caisse de Refinancement de I'Habitat s’engage a
mettre a disposition les moyens techniques et humains nécessaires a
I’accomplissement des taches de suivi et de controle de ses activités. Cette convention
a pris effet a compter du 1¥ janvier 2010 et est reconductible par tacite reconduction.
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Les produits de facturation enregistrés au titre de cette convention pour 1’exercice
2010 sont de 80 000 euros hors taxes.

Contrat d'assurance « responsabilité des dirigeants » souscrit auprés de Chubb
Insurance Company of Europe S.A.

Dans sa séance du 4 décembre 2007, votre conseil d'administration a autorisé la mise
en place d'un contrat d'assurance « responsabilité des dirigeants ». Cette convention a
pris effet depuis le 1¥ janvier 2008 et prévoit une prise en charge des dommages qu'un
dirigeant serait tenu de régler a la suite de toute réclamation introduite & son encontre
sur le fondement d'une faute.

Au titre de cette convention, la Caisse de Refinancement de 1'Habitat a pris en charge
4 947,70 euros de cotisations pour l'exercice 2010.

Convention d'assurance chomage en cas de perte d'emploi des dirigeants non-salariés
au regard des ASSEDIC

Dans sa séance du 8 mars 2005, votre conseil d'administration a autorisé le principe de
la mise en place par la Caisse de Refinancement de I'Habitat d'un régime de couverture
sociale en faveur des dirigeants qui ne peuvent bénéficier d'un régime d'indemnisation
ASSEDIC en cas de rupture de leur contrat de travail.

Les cotisations prises en charges par la Caisse de Refinancement de 1'Habitat a ce titre
se sont élevées a 6 735 euros pour l'exercice 2010.

Paris La Défense et Paris, le 2 février 2011

Les Commissaires aux Comptes,

KPMG AUDIT AUDITEURS & CONSEILS ASSOCIES SA
Département de KPMG SA
Représenté par Représenté par
Rémy TABUTEAU Olivier LELONG
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RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES, ETABLI EN APPLICATION DE
L’ARTICLE L. 225-235 DU CODE DE COMMERCE, SUR LE RAPPORT DU
PRESIDENT DU CONSEIL D’ADMINISTRATION CONCERNANT LES
PROCEDURES DE CONTROLE INTERNE RELATIVES A L’ELABORATION ET
AU TRAITEMENT DE L’INFORMATION COMPTABLE ET FINANCIERE

Exercice clos le 31 décembre 2010

Aux actionnaires,

En notre qualit¢é de commissaires aux comptes de la société Caisse de refinancement de
’habitat et en application des dispositions de ['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 l'article L. 225-37 du Code de commerce au titre de
l'exercice clos le 31 décembre 2010.

I appartient au président d’établir et de soumettre a I’approbation du conseil d’administration
un rapport rendant compte des procédures de controle interne et de gestion des risques mises
en place au sein de la société et donnant les autres informations requises par les articles
L.225-37 du Code de commerce relatives notamment au dispositif en matiére de
gouvernement d’entreprise.

Il nous appartient :

e de vous communiquer les observations qu'appellent de notre part les informations
contenues dans le rapport du Président, concernant les procédures de controle interne
relatives a |'élaboration et au traitement de l'information comptable et financiere, et

o d'attester que le rapport comporte les autres informations requises par l'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.

1. Informations concernant les procédures de contréle interne relatives a 1'élaboration
et au traitement de l'information comptable et financiére

Les normes d’exercice professionnel requiérent la mise en ceuvre de diligences destinées a
apprécier la sincérité des informations concernant les procédures de controle interne relatives
a l'élaboration et au traitement de l'information comptable et financiére contenues dans le
rapport du président. Ces diligences consistent notamment a :

e prendre connaissance des procédures de controle interne relatives a 1'élaboration et au
traitement de l'information comptable et financiere sous-tendant les informations
présentées dans le rapport du président ainsi que de la documentation existante ;

e prendre connaissance des travaux ayant permis d'élaborer ces informations et de la
documentation existante ;

e déterminer si les déficiences majeures du controle interne relatif a I'élaboration et au
traitement de l'information comptable et financiére que nous aurions relevées dans le
cadre de notre mission font 1'objet d'une information appropriée dans le rapport du
président.
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Sur la base de ces travaux, nous n'avons pas d'observation a formuler sur les informations
concernant les procédures de controle interne de la société relatives a 1'élaboration et au
traitement de l'information comptable et financiére contenues dans le rapport du Président du
conseil d'administration, établi en application des dispositions de l'article L. 225-37 du Code
de commerce.

2. Autres informations
Nous attestons que le rapport du président du conseil d’administration comporte les autres
informations requises a l'article L. 225-37 du Code de commerce.

Paris La Défense et Paris, le 2 février 2011

Les Commissaires aux Comptes

KPMG AUDIT AUDITEURS & CONSEILS ASSOCIES SA
Département de KPMG SA
Représenté par Représenté par
Rémy TABUTEAU Olivier LELONG
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CHAPITRE 1

PERSONNES RESPONSABLES

1.1. RESPONSABLE DU DOCUMENT DE REFERENCE

Monsieur Henry RAYMOND, Président Directeur Général de la CRH.

1.2. ATTESTATION DU RESPONSABLE

J'atteste, aprés avoir pris toute mesure raisonnable a cet effet, que les informations
contenues dans le présent document de référence sont, & ma connaissance, conformes a la
réalité et ne comportent pas d'omission de nature a en altérer la portée.

J'atteste, qu’a ma connaissance, les comptes sont établis conformément aux normes
comptables applicables et donnent une image fidele du patrimoine, de la situation financiére
et du résultat de la société, et que le rapport de gestion ci-joint figurant en page 7 présente un
tableau fidéle de 1'évolution des affaires, des résultats et de la situation financiére de la société
ainsi qu'une description des principaux risques et incertitudes auxquels elle est confrontée.

J'ai obtenu des controleurs légaux des comptes une lettre de fin de travaux, dans
laquelle ils indiquent avoir procédé a la vérification des informations portant sur la situation
financiere 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 1'objet
de rapports des controleurs 1égaux, figurant en page 21.

A Paris, le 7 février 2011

Le Président Directeur Géneéeral
Henry RAYMOND
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2.1. CONTROLEURS LEGAUX

CHAPITRE 2

CONTROLEURS LEGAUX DES COMPTES

2.1.1. Commissaires aux comptes titulaires

1) AUDITEURS & CONSEILS ASSOCIES SA

2)

NEXIA International

Membre de la Compagnie régionale des commissaires aux comptes de Paris

Adresse :
Représenté par :
Mandat :

Durée du présent mandat :

KPMG Audit

Département de KPMG SA

33 rue Daru 75008 PARIS

Monsieur Olivier LELONG

Désigné initialement le 16 avril 1991, renouvelé le 4 mars
1997, le 4 mars 2003 et le 3 mars 2009.

Le présent mandat, d’une durée de six années, s'achevera a
l'issue de I’assemblée générale ordinaire appelée a statuer
sur les comptes de I’exercice clos le 31 décembre 2014.

Membre de la Compagnie régionale des commissaires aux comptes de Versailles

Adresse :

Represente par :
Mandat :

Durée du présent mandat :

Immeuble le Palatin - 3 cours du Triangle

92939 PARIS LA DEFENSE CEDEX

Monsieur Rémy TABUTEAU

Désigné initialement le 16 avril 1991, renouvelé le 4 mars
1997, le 4 mars 2003 et le 3 mars 2009.

Le présent mandat, d’une durée de six années, s'achevera a
l'issue de I’assemblée générale ordinaire appelée a statuer
sur les comptes de 1’exercice clos le 31 décembre 2014.

2.1.2. Commissaires aux comptes suppléants

1) Monsieur Olivier JURAMIE

2)

Commissaire aux comptes suppléant de AUDITEURS & CONSEILS ASSOCIES SA
Membre de la Compagnie régionale des commissaires aux comptes de Paris

Adresse :
Mandat :
Durée du présent mandat :

Madame Isabelle GOALEC

33 rue Daru 75008 PARIS

Désigné le 3 mars 2009.

Le présent mandat, d’une durée de six années, s'achevera a
l'issue de 1'assemblée générale ordinaire appelée a statuer
sur les comptes de I’exercice clos le 31 décembre 2014.

Commissaire aux comptes suppléant de KPMG Audit
Membre de la Compagnie régionale des commissaires aux comptes de Versailles

Adresse :

Mandat :
Durée du présent mandat :

Immeuble le Palatin — 3 cours du Triangle

92939 PARIS LA DEFENSE CEDEX

Désigné le 3 mars 2009.

Le présent mandat, d’une durée de six années, s'achevera a
l'issue de l'assemblée générale ordinaire appelée a statuer
sur les comptes de 1’exercice clos le 31 décembre 2014.
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2.1.3. Honoraires des commissaires aux comptes et des membres de leurs réseaux au
titre des exercices clos les 31 décembre 2010 et 2009

en milliers d’euros

Auditeurs & Conseils Associés KPMG Audit — Département de KPMG SA

Montant % Montant %

31/12/10131/12/09 | 31/12/10 | 31/12/09 | 31/12/10 | 31/12/09 | 31/12/10 | 31/12/09

Audit

- Commissariat aux
comptes, certification,
examen des comptes
individuels et consolidés

18 17 100 90 18 17 100 90
- Missions accessoires 0 2 0 10 0 2 0 10
Autres prestations Néant Néant Néant Néant Néant Néant Néant Néant

2.2. CONTROLEURS NON RE-DESIGNES

Le renouvellement des mandats des commissaires aux comptes titulaires décidés lors de
I’assemblée générale des actionnaires du 3 mars 2009 s’est accompagné du changement des
responsables de mission conformément aux dispositions 1égales en matiere de rotation de ces
responsables.
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CHAPITRE 3
FACTEURS DE RISQUES
Interprétation n° 2 de I’AMF sur I’élaboration des documents de référence
p

La CRH considére que les facteurs de risques ci-dessous sont susceptibles
d’affecter sa capacité a remplir ses engagements au titre des obligations émises. La
plupart de ces facteurs sont liés a des événements qui peuvent ou non se produire ; la
CRH ne déclare pas que les éléments donnés ci-dessous sont exhaustifs. La CRH n'est
pas en mesure d'exprimer un avis sur la probabilité de survenance de ces événements.
Les investisseurs potentiels doivent également lire les autres informations détaillées dans
le prospectus concerné et parvenir a se faire leur propre opinion avant de prendre une
décision d'investissement.

3.1. FACTEURS DE RISQUES LIES A L'EMETTEUR :

L’unique objet de la CRH étant de refinancer les préts au Logement des
établissements de crédit, le risque de crédit est, a la connaissance de 1'émetteur, le plus
important.

| RISQUE DE CREDIT

3.1.1. Risque de crédit
Il faut noter que :
a) son risque de crédit ne concerne donc que des établissements de crédit

b) ce risque est suivi par la CRH a partir notamment des informations financieres
délivrées par les emprunteurs ;

c) ses risques sont couverts a hauteur de 125 % par le nantissement de créances visées
a l'article L. 313-42 du Code monétaire et financier correspondant a des crédits acquéreurs au
Logement. En cas de défaillance d’un emprunteur, ce nantissement lui permet selon la loi de
devenir, sans formalité, propriétaire du portefeuille de créances nanti, «nonobstant toutes
dispositions contrairesy.

La répartition des encours de préts est indiquée au chapitre 5, paragraphe 5.2.2.

| RISQUES DE MARCHE

3.1.2. Risque de taux

Les résultats de la CRH correspondant a un solde technique entre, d'une part, les
produits du placement des fonds propres sur le marché monétaire et, d'autre part, les frais
généraux et la rémunération des emprunts subordonnés contractés auprés des actionnaires,
une baisse des taux sur le marché monétaire induit mécaniquement une baisse de ses résultats
et réciproquement. Toutefois, les conditions de fonctionnement de la CRH ne I'exposent pas a
un risque de taux d'intérét sur ses opérations de refinancement.
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Conformément a ses statuts et a son reglement intérieur, les emprunts et les préts de la
CRH sont parfaitement adossés en taux et en durée, voir chapitre 11, note 3. De plus, la CRH
demande que les portefeuilles de créances nanties et donc susceptibles de devenir sa propriété
en cas de défaut d’un emprunteur, respectent le principe de congruence de taux et de durée
avec ses preéts.

Il faut ajouter que la couverture a hauteur de 125 % de ses préts imposée par la CRH a ses
emprunteurs, la préserve assez largement d’un éventuel risque de taux résiduel.

La CRH n’a, par ailleurs, aucune activité¢ de marché et ses statuts modifiés en aoit 1999
lui interdisent toute activité ne correspondant pas strictement a son objet unique.

3.1.3. Risque de change

La CRH n’a généralement pas d’activité en devises. Elle a toutefois émis en juillet 2010
un emprunt de 250 millions de CHF. Ce type d’opération n’induit pas de risque de change car
la CRH emprunte en CHF, préte en CHF et regoit dans son portefeuille de couverture des
préts en CHF.

3.1.4. Risque action

Les statuts de la CRH lui interdisant d’acheter des actions, la CRH n’intervient ni a
I’achat ni a la vente sur le marché des dérivés de crédit.

3.1.5. Risque de liquidité

Les conditions habituelles de fonctionnement de la CRH sont telles qu’elle n’est pas
exposée a un risque de liquidité. Dans I’hypothése du défaut d’un emprunteur lors d’une
échéance, les dispositions du reglement intérieur et des statuts, modifiées a cet effet en 1995
et en 1999, permettent a la CRH d’appeler aupres de ses actionnaires, a titre d’avance de
trésorerie, les sommes nécessaires a son fonctionnement dans la limite de 5 % du total de
I’encours.

‘ RISQUES INDUSTRIELS ET ENVIRONNEMENTAUX

3.1.6. Risques industriels et environnementaux

Sans objet.

| RISQUES JURIDIQUES |

3.1.7. Risques juridiques généraux

Le mode de fonctionnement de la CRH est tel que celle-ci n’est pas soumise a des risques
liés a la propriété intellectuelle ou au mode de commercialisation de produits.

Le risque juridique des opérations de la CRH a été en son temps trés largement audité
en interne par le comité des risques et par les agences de notation. Il I'est encore réguliérement
par la CRH avec l'aide d'éminents juristes.

, A la demande de la CRH, des dispositions spécifiques avaient été insérées dans la loi
Epargne et Sécurité Financiere du 25 juin 1999 afin d'éliminer toute incertitude quant au droit
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de propriété de la CRH sur les créances nanties en cas de procédure collective appliquée a un
emprunteur.

Par ailleurs la validité du gage consenti a la CRH par les établissements emprunteurs fait
régulierement l'objet de controles par sondages par le département d’inspection de la CRH.

Les préts consentis dans d’autres pays de I’Union Européenne pourtant légalement
éligibles sont exclus des mises a disposition par la CRH pour éviter tout conflit de lois.

3.1.8. Eventuels litiges

Il n’existe pas a la date de dépot du présent document, de faits exceptionnels ou de litiges
ayant eu dans un passé récent - ou susceptibles d’avoir - une incidence significative sur la
situation financiére ou la rentabilité de la CRH.

De méme, a cette date, aucune procédure judiciaire, fiscale, réglementaire ou d’arbitrage
susceptible d’avoir une incidence significative sur la situation financiére et le patrimoine de la
CRH n’est en cours.

| RISQUES OPERATIONNELS

3.1.9. Risques opérationnels

La CRH peut également étre confrontée a un ensemble de risques n'étant pas
exclusivement financiers et résultant de l'inadaptation ou de la défaillance de procédures, de
personnes ou de systemes ou de la survenance d'événements extérieurs.

Pour faire face a ces différents risques la CRH dispose d'un plan de continuité des
activités et de procédures écrites. De méme, dans son organisation, la CRH privilégie
systématiquement les solutions minimisant les conséquences des risques opérationnels.

En 2009, elle a mis en place une nouvelle procédure pour le service de sa dette faisant
appel aux services de la Banque de France et d’Euroclear, procédure réduisant
considérablement le risque opérationnel.

3.2. CONTROLE INTERNE: (voir page 15, Rapport du président du conseil
d’administration sur le contrdle interne et sur le gouvernement d’entreprise)

Conformeément au réglement n° 97-02 du Comité de la Reéglementation Bancaire et
Financiere le controle interne mis en place a la CRH fait ’objet d’un rapport régulierement
remis au conseil d’administration.

Le controle interne est également assuré par le comité d’audit. Ce dernier a en effet pour
mission d’assister le conseil d’administration afin de lui permettre de s’assurer de la qualité
du controle interne ainsi que de la fiabilit¢ de I’information financiére fournie aux
actionnaires.
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Le systéme de controle interne est adapté aux spécificités de la CRH :

- il faut tout d’abord souligner la transparence des opérations de la CRH qui donnent lieu
a la confection d’un prospectus et sont reprises dans le document de référence ;

- ses opérations sont strictement limitées par son objet social ;

- ses opérations sont codifiées par le reglement intérieur signé par les actionnaires et
publié dans le document de référence ;

- elle n’a pas d’activité a I’étranger et n’a pas de filiale ;
- compte tenu du nombre limité de collaborateurs de 1’établissement, la responsabilité de
veiller a la cohérence et a I’efficacité du controle interne est conservée par la Direction

Générale.

D’autre part, les services de la CRH sont réguliérement controlés par I’inspection
générale de ses actionnaires.
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CHAPITRE 4

INFORMATIONS CONCERNANT L'EMETTEUR

4.1. HISTOIRE, EVOLUTION DE LA SOCIETE, LEGISLATION
4.1.1. Raison sociale

« CR.H. - Caisse de Refinancement de 1'Habitat » depuis le 10 aoGt 1999. Auparavant
« Caisse de Refinancement Hypothécaire ».

Désignée habituellement par le nom de « CRH », marque commerciale déposée a I’ INPI
le 23 février 1999 sous le n® 99777102, renouvelée le 29 septembre 2008.

4.1.2. Inscription au registre du commerce et des sociétés
A Paris sous le numéro : 333 614 980 - A.P.E. : 64927.
4.1.3. Date de constitution et durée
Le 8 octobre 1985 pour une durée de 99 ans.

4.1.4. Siége social - forme juridique - législation - autres renseignements d'ordre
statutaire - renseignements de caractére général concernant le capital

4.1.4.1. Siege social

Le siege social de la CRH est situé au 35 rue La Boétie - 75008 PARIS.
Téléphone : 33 (0)1 42 89 49 10 - Télécopie : 33 (0)1 42 89 29 67 - Site Internet :
http://www.crh-bonds.com - adresse électronique : crh@crh-bonds.com.

4.1.4.2. Forme juridique

Société anonyme de nationalité frangaise, la CRH est un établissement de crédit agréé en
qualité de société financiere par décision du comité des établissements de crédit en date du 16
septembre 1985.

La CRH est donc régie par les dispositions des articles L. 210-1 a L. 228-4 du Code de
commerce et celles des articles L. 511-1 et suivants du Code monétaire et financier.

Dans le cadre de la réforme du marché hypothécaire décidée par les pouvoirs publics, elle
a recu l'agrément visé a l'article 13 de la loi n° 85-695 du 11 juillet 1985 par lettre du
Ministere de I'Economie, des Finances et du Budget du 17 septembre 1985.

Elle a mis ses statuts en conformité avec les dispositions de la loi NRE (nouvelles
régulations économiques) relativement a la séparation des fonctions du Président et du
Directeur Général (voir le texte des articles 15, 16 et 17 des statuts en annexe). Le conseil
d'administration a décidé de dissocier ces fonctions lors de sa réunion du 4 mars 2003.

La faculté de dissocier les fonctions de Président du conseil d’administration et de

Directeur Général n’est toutefois pas aujourd’hui utilisée, le conseil d’administration du 13
mars 2007 ayant nommé un Président Directeur Général.
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4.1.4.3. Législation et réglementation

A) Les dispositions législatives et réglementaires applicables aux opérations de la
CRH sont celles des textes suivants :

- article 13 de la loi n°® 85-695 du 11 juillet 1985 complété par l'article 36 de la loi
n° 2006-872 du 13 juillet 2006 (voir annexe 1) ;

- articles L. 313-42 a L. 313-49 du Code monétaire et financier codifiant les dispositions
de l'article 16 de la loi n° 69-1263 du 31 décembre 1969 modifiés par les articles 12 et 13 de
la loi n°® 85-695 du 11 juillet 1985, par l'article 113 de la loi n°® 99-532 du 25 juin 1999 et par
I’article 16 de I’ordonnance n°® 2008-556 du 13 juin 2008 (voir annexe 2) ;

- article L. 515-14 paragraphe I relatif aux sociétés de crédit foncier (voir annexe 2) ;

- article R. 214-7 du Code monetaire et financier reprenant les dispositions du décret
n° 2000-664 (voir annexe 3) ;

- articles R. 313-20 a R. 313-25 du Code monétaire et financier reprenant les dispositions
du décret n° 2000-664 du 17 juillet 2000, modifiés par le décret n® 2003-144 du 19 février
2003 et par le décret n°® 2007-745 du 9 mai 2007 (voir annexe 3) ;

- le reglement n° 99-10 du Comité de la Réglementation Bancaire et Financieére
concernant l'évaluation des biens financés a prendre en compte pour déterminer la part
mobilisable d'un prét, réglement modifié par le reglement n® 2002-02 et 1'arrété du 7 mai 2007
(voir annexe 4).

B) Modifications des critéres d’éligibilité par les dispositions transposant la directive
« Capital Requirements Directive - CRD »

Lors de la transposition en droit frangais des dispositions de la directive européenne
« Capital Requirements Directive » pour les « legal covered bonds », les dispositions
régissant les opérations de la CRH ont été modifiées sur les points suivants (voir les criteres
d’¢éligibilité actuels en annexe 7) :

- le critere de la quotité de financement couperet a été remplacé par celui de la partie
mobilisable maximale d'un prét éligible ;

- la définition de l'expert indépendant procédant a 1’évaluation du bien financé a été
précisée ;

- le seuil de colt en dega duquel 1'évaluation peut étre fondée sur le cout total de
'opération a été porté de 350 000 euros a 450 000 euros ;

- une nouvelle dérogation permet d'utiliser le cout total de l'opération des lors que le
capital restant d du prét éligible est inférieur a 360 000 euros ;

- un apport personnel minimal pour les préts cautionnés n’est plus obligatoire ;

- le plafond du montant global des préts cautionnés pouvant étre nantis passe de 20 %
a 35% du montant total nanti par un établissement emprunteur.

Les dispositions relatives a I’évaluation des biens financés seront sans doute modifiées
prochainement a I’occasion de la mise en place des dispositions réglementaires relatives aux
« obligations a I’habitat ».
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C) Situation de la CRH au regard de la réglementation bancaire

La situation de la CRH au regard de la réglementation bancaire relative au ratio de
solvabilité (reglement CRBF n° 91-05) et au controle des grands risques (réglement CRBF
n° 93-05) avait fait 'objet en décembre 2000 d'un examen par la Commission Bancaire dont
les conclusions lui ont été notifiées, par lettre recommandée avec accusé de réception du
Président de la Commission Bancaire, le 5 janvier 2001.

La Commission Bancaire a entériné la situation antérieure des actifs de la CRH au regard
de ces reglements :

- pour I’application du reglement n° 91-05, elle a estimé que les billets & ordre
figurant a I’actif de la CRH, qui respectent les conditions fixées par 1’article 16 de la loi du 31
décembre 1969 (articles L. 313-42 a L. 313-49 du Code monétaire et financier), devraient étre
considérés comme relevant d’un régime juridique équivalent a celui des titres privilégiés émis
par une société de crédit foncier. Pour le calcul du ratio de solvabilité de la CRH, ils doivent
donc étre pondérés a 10 %.

- pour I’application du réglement n° 93-05, elle a estimé que, dans I’attente d’une
modification réglementaire transposant les dispositions de la directive du 21 décembre 1992
qui permettent d’exempter totalement des limites applicables aux grands risques les
obligations fonciéres et les titres équivalents, il convenait d’apprécier la situation de la CRH
vis a vis de la réglementation en prenant en compte les bénéficiaires des préts mobilisés
aupres d'elle et non les émetteurs des billets a ordre qu'elle détient. La situation de la CRH est
devenue ainsi réguliére vis a vis de la réglementation des grands risques.

D) Traitement prudentiel dérogatoire des obligations de la CRH détenues par des
établissements de crédit européens.

S'agissant des passifs de la CRH, lors de la méme réunion en décembre 2000, la
Commission Bancaire avait estime que, les porteurs des obligations émises par la CRH ne
bénéficiant pas en tant que tels d’un quelconque privilege par rapport aux créanciers
chirographaires de cet établissement, ces obligations devaient rester pondérées a 20 % par les
établissements de crédit qui les détiennent et non a 10 % comme les titres privilégiés émis par
une société de crédit foncier.

L’article 36 de la loi n° 2006-872 du 13 juillet 2006 a conféré aux porteurs des
obligations de la CRH un privilége. Conformément aux dispositions de I’article 13 de la loi
n° 85-695 du 11 juillet 1985, telle que modifiée par cet article 36, les sommes ou valeurs
provenant des billets a ordre détenus par la CRH sont affectées, par priorité et en toutes
circonstances, au service du paiement en intéréts et en capital de ses obligations. Ce texte
précise également que les dispositions du Livre VI du Code de commerce traitant des
difficultés des entreprises, ou celles régissant toutes procédures judiciaires ou amiables
équivalentes ouvertes sur le fondement de droits étrangers, ne font pas obstacle a I’exercice de
ce privilege. L’effet de ce texte était immédiat et concernait I’ensemble des obligations émises
antérieurement et postérieurement a la loi du 13 juillet 2006, le privilege étant de droit en
I’absence de I’attribution de la garantie de I’Etat.

Dans ces conditions, comme indiqué par lettre de la Commission Bancaire du 31
octobre 2006 adressée au deélégué géneral de I’ ASF, le traitement prudentiel des obligations
de la CRH se traduit désormais par un taux de pondération de 10 % comme pour les
obligations foncieres et les obligations de la CRH paraissent bien assimilables aux obligations
garanties au sens de la directive 2006/48/CE (Texte de la directive, Annexe 6 partie 1 § 68).
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E) Traitement prudentiel dérogatoire des obligations de la CRH détenues par des
OPCVM européens.

Le décret n° 2000-664 a conféré aux obligations de la CRH la dérogation visée a
l'article 4 du décret n°® 89-623 du 6 septembre 1989, correspondant aux dispositions de l'article
22.4 de la directive européenne OPCVM de 1985. Cette dérogation permet a un organisme de
placement collectif en valeurs mobilieres d'employer en titres de la CRH jusqu'a 25 % de son
actif (si la valeur des titres bénéficiant de cette dérogation ne dépasse pas 80 % de l'actif). Ces
dispositions sont codifiées a I’article R. 214-7 du Code monétaire et financier (voir annexe 3).
4.1.4.4. Autres renseignements concernant des dispositions statutaires

A) Objet social
La société a pour objet :

- de refinancer au profit exclusif des actionnaires ou des établissements engagés a le

devenir selon les modalités prévues aux articles 6 et 8 ci-apres, les billets a ordre

souscrits ou avalisés par ceux-ci en mobilisation de créances visées a l'article L. 313-

42 du Code monétaire et financier et représentatives de préts au Logement ;

- d'émettre, en contrepartie de ces emplois, des obligations et valeurs mobiliéres ayant
des caractéristiques analogues a celles des billets mobilisés ;

- et généralement toutes opérations mobilieres et immobilieres se rattachant a I'objet
ci-dessus ou a tous objets similaires ou connexes ou susceptibles d'en faciliter le
développement.

La société s'interdit de détenir toute participation et d'exercer toute activité ne
correspondant pas a son objet social. Elle s'interdit notamment de contracter des dettes ne
correspondant pas a cet objet, sauf dans le cas de dettes subordonnées destinées a renforcer
ses fonds propres ou dans le cas de la défaillance d'un émetteur de billet a ordre.

B) Exercice social

L'exercice social commence le ler janvier et finit le 31 décembre.
C) Répartition statutaire des bénéfices

Voir l'article 24 des statuts en annexe 5.

D) Convocation des assemblées générales

Voir l'article 20 des statuts en annexe 5.
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E) Assistance et représentation aux assemblées générales
Voir l'article 21 des statuts en annexe 5.
4.1.4.5. Renseignements de caractére général concernant le capital
A) Capital souscrit
L'assemblée générale extraordinaire des actionnaires, réunie le 12 septembre 2006, a
autorisé le conseil d'administration a augmenter le capital, au cours des cinq prochaines
années, d'un montant maximal de 99 963 750 euros, en une ou plusieurs fois, pour le porter a

199 927 500 euros.

Cette autorisation a été totalement utilisée a 1’occasion de quatre augmentations de
capital :

Le 17 octobre 2006, le capital a été porté de 99 963 750 euros a 129 664 924,50 euros par
la création de 1 947 618 actions d'un montant nominal de 15,25 euros.

Le 17 octobre 2007, le capital a été porté a 149 663 500 euros par la création de
1 311 382 actions d’un montant nominal de 15,25 euros.

Le 31 janvier 2008, le capital a été porté a 169 641 000 euros par la création de 1 310 000
actions d’un montant nominal de 15,25 euros.

Le 29 avril 2009, le capital a été porté a 199 927 500 euros par la création de 1 986 000
actions d’un montant nominal de 15,25 euros.

Lors de chaque augmentation de capital, les actions souscrites ont été intégralement
libérées par un prélevement a due concurrence sur 1’encours des emprunts subordonnés.

Compte tenu du nombre d’actions alors effectivement souscrites, le capital social de la
société est de 199 927 500 euros au 31 décembre 2010. Il est divisé en 13 110 000 actions de
15,25 euros chacune.

Il n’existe aucun nantissement sur ces titres de capital.

Les actions de la CRH ne sont pas cotées en bourse.

B) Capital autorisé non souscrit

Au 31 décembre 2010, le capital autorisé est entierement souscrit.

C) Obligations convertibles et autres titres donnant accés au capital

I n'existe pas d’obligations convertibles ou de valeurs mobilieres composées,
susceptibles de donner, de maniere immédiate ou différée, acces au capital de la CRH.

D) Tableau d’évolution du capital

Se référer au tableau des résultats financiers de la société au cours des cinq derniers
exercices page 14.
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E) Répartition du capital (Extrait des statuts article 6 - voir annexe 5)

La répartition du capital est modifiée chaque année avant le 31 mars afin que chaque
actionnaire détienne un pourcentage du capital égal au pourcentage de ses encours dans le
total des encours refinancés par la CRH.

F) Politique de distribution

Les actions de la CRH sont réparties entre les actionnaires conformément aux regles
décrites au paragraphe précédent. De ce fait, les considérations relatives a la politique de
distribution sont sans objet.

Les montants des dividendes servis aux actionnaires sont repris dans le tableau des
résultats financiers de la société au cours des cinq derniers exercices page 14.

Le délai de prescription des dividendes est de cinq ans.

4.1.5. Evénement récent propre a I'émetteur et intéressant, dans une mesure importante,
I'évaluation de sa solvabilité

Il n’y a pas eu d’autre événement récent propre a la CRH et intéressant dans une mesure
importante, I’évaluation de sa solvabilité qui se soit produit depuis la fin de I'exercice 2010.

4.2. EMPRUNTS OBLIGATAIRES
4.2.1. Politique d'émission

La CRH intervient en qualité de centrale de refinancement des établissements de crédit en
émettant des emprunts obligataires pour leur compte. Les emprunts obligataires qu’elle émet
sont des emprunts visés a |’article 13 de la loi n°® 85-695 (voir en annexe 1).

Depuis sa création, la CRH a poursuivi une politique d’assimilation systématique de ses
emprunts afin de constituer de grands gisements de titres tres liquides. Ces titres font en
principe I’objet d’un « market making » des banques placeuses.

Avec certains encours atteignant 5 milliards d'euros, les emprunts de la CRH comptent
ainsi parmi les plus gros emprunts européens couverts par des préts au Logement accordés a
des particuliers.

La CRH poursuit l'internationalisation du placement de sa dette et a poursuivi au cours
de I’exercice une politique active de présentation de ses titres aupres des investisseurs,
notamment dans les pays de ’Union Européenne particulierement en Allemagne ainsi qu’en
Asie.
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Les montants annuels des émissions de la CRH sont ici récapitulés :

Année Nombre d'émissions Montant nominal
dans I'année en millions d’euros
1985 (4°™ trimestre) 2 551,87
1986 6 1 506,20 25 émissions
- garanties par 1’Etat
1987 8 1 783,65 pour 5 774,77
1988 9 1 933,05 millions d*€
1988 1 152.45
1989 6 1 184,53
1990 8 1219,59
1991 10 1 829,39
1992 8 138729
1993 11 1585.47
1994 1 91,47
1995 2 266,79
1996 2 525.95
1997 2 304,90 o
187 émissions non
1998 * 6 2 143,43

garanties par
1999 * 12 3 055,00 I’Etat
pour 64 524,27

2000 9 2 553,00 millions d°€
2001 9 1 384,00

2002 9 1 798,00

2003 8 1 802,00

2004 9 2 560,00

2005 10 3 050,00

2006 12 7 655,00

2007 14 8 325,00

2008 6 7 400,00

2009 15 5 050,00

2010 *=* 17 9201,01

TOTAL 212 70 299,04 70 299,04

* Y compris les montants correspondant a 1’offre publique d’échange intervenue au
cours de l'année.

* Y compris le montant d'une émission obligataire lancée le 24 juin 2010 de 250
millions de francs suisses (186,01 millions d’euros).

Depuis la création de la CRH, des remboursements sont intervenus a hauteur de
28 956,90 millions d'euros ramenant 1'encours a 41 342,14 millions d'euros.

4.2.2. Emissions obligataires de I’exercice
Au cours de I’année 2010, dix-sept émissions obligataires ont été réalisées pour un

montant total de 9 201,01 millions d’euros dont une émission obligataire en devises pour un
montant de 250 millions de francs suisses soit 186,01 millions d’euros environ.
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La crise rend plus difficiles les émissions d’emprunts mais incite les investisseurs a
mieux différencier les titres AAA proposés a |’émission ce qui est tres favorable aux
obligations de la CRH compte tenu de leurs caractéristiques. Le fait que le Gouvernement
francais ait retenu le modele de la CRH pour créer la société de Financement de I’Economie
Frangaise (SFEF) a été un élément trés positif.

A cet égard, la CRH est aujourd’hui chargée d’assurer le suivi et le controle du service de
la dette et de la gestion des garanties de la SFEF en liaison avec la Banque de France et avec
des prestataires de services.

Ces émissions présentaient les caractéristiques ci-apres :

l'éiois(i‘ieon Emprunt Code Isin rgg?etefnii ¢ N° de visa AMF
10-01 5,00 % avril 2019 FR0010744904 21/01/10 10-013 du 18/01/10
10-02 3,75 % février 2020 FR0010857672 19/02/10 10-023 du 17/02/10
10-03 4,25 % octobre 2014 FR0010018275 08/03/10 10-040 du 04/03/10
10-04 4,50 % octobre 2017 FR0010591578 09/03/10 10-039 du 04/03/10
10-05 5,00 % octobre 2013 FR0000488702 24/03/10 10-058 du 19/03/10
10-06 3,75 % février 2020 FR0010857672 26/04/10 10-105 du 22/04/10
10-07 2,50 % mai 2015 FR0010892521 07/05/10 10-111 du 04/05/10
10-08 2,50 % mai 2015 FR0010892521 07/06/10 10-160 du 03/06/10
10-09 3,50 % juin 2020 FR0010910240 22/06/10 10-186 du 18/06/10
10-10 1,50 % septembre 2015 | CHO114336255 21/07/10 Non concerné
10-11 3,50 % juin 2020 FR0010910240 03/09/10 10-299 du 01/09/10
10-12 5,00 % octobre 2013 FR0000488702 09/09/10 10-307 du 07/09/10
10-13 3,30 % septembre 2022 | FR0010945451 23/09/10 10-329 du 21/09/10
10-14 2,50 % mai 2015 FR0010892521 15/10/10 10-363 du 13/10/10
10-15 2,60 % avril 2016 FR0010962670 17/11/10 10-398 du 15/11/10
10-16 3,50 % juin 2020 FR0010910240 13/12/10 10-433 du 09/12/10
10-17 3,30 % septembre 2022 | FR0010945451 29/12/10 10-449 du 23/12/10
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Taux de

Ecart de taux

o Montant en . Taux
Ne de s revient . contre swap
VAot s Emprunt millions . souscripteur . .
1'émission y émetteur ° euribor 6 mois
d’euros o (en %)
(en %) reoffer
10-01 5,00 % avril 2019 500 3,88 3,84 43 ¢
10-02 3,75% février 2020 1200 3,98 3,94 53¢
10-03 4,25 % octobre 2014 550 2,65 2,60 25¢
10-04 4,50 % octobre 2017 450 3.49 3,44 43¢
10-05 5,00 % octobre 2013 165 2,27 2,27 17 ¢
10-06 3,75 % février 2020 800 3,73 3,69 42 ¢
10-07 2,50 % mai 2015 500 2,69 2,63 27 ¢
10-08 2,50 % mai 2015 250 2,47 2,41 35¢
10-09 3,50 % juin 2020 1250 3,56 3,52 60 c
10-10 1,50 % septembre 2015 Voir ligne détaillée ci-dessous
10-11 3,50 % juin 2020 550 3,01 2,97 60 ¢
10-12 5,00 % octobre 2013 400 1,64 1,60 19¢
10-13 3,30 % septembre 2022 500 3,53 3,49 69 ¢
10-14 2,50 % mai 2015 300 2,29 2,24 38¢c
10-15 2,60 % avril 2016 800 2,67 2,62 48 c
10-16 3,50 % juin 2020 300 3,84 3.80 65¢
10-17 3,30 % septembre 2022 500 4,30 4.26 67 ¢
. Montant en Tau?( de Taux reoffer Ecart de taux
N° de Embrunt millions revient ou contre swap
I'émission P émetteur investisseur GOTTEX 6
de CHF o .

(en %) (en %) mois reoffer

10-10 1,50 % septembre 2015 250 1,48 1,43 12 ¢

Ces conditions situent la CRH parmi les meilleures signatures européennes.
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4.2.3. Echéancier des emprunts obligataires au 31 décembre 2010

s Valeur Encours
Emprunt Date de ; Quap tité de nominale en
P remboursement| Code Isin titres e millions
unitaire d'e

CRH 4,20 % avril 2011 25/04/2011 FR0000186249 3506 131 1 000 3 506,1
CRH 3,75 % juin 2011 24/06/2011 FR0010591560 | 1 600 000 000 1 1 600,0
CRH 5,00 % octobre 2013 25/10/2013 FR0000488702 | 4 705 000 000 1 4 705,0
CRH 4,25 % octobre 2014 25/10/2014 FR0O010018275 | 3 695 000 000 1 36950
CRH 2,50 % mai 2015 07/05/2015 FR0010892521 | 1050 000 000 1 1050,0
CRH 1,50 % septembre 2015 21/09/2015 CHO0114336255 50 000 3722 186,0
CRH 4,10 % octobre 2015 25/10/2015 FR0010134379 | 4 970 000 000 1 4 970,0
CRH 2,60 % avril 2016 26/04/2016 FR0010962670 800 000 000 1 800,0
CRH 3,75 % décembre 2016 12/12/2016 FR0010697292 15 000 100 000 1 500,0
CRH 3,50 % avril 2017 25/04/2017 FR0010261495 | 4 870 000 000 1 4 870,0
CRH 4,50 % octobre 2017 25/10/2017 FR0010591578 | 2415 000 000 1 24150
CRH 4,00 % avril 2018 25/04/2018 FR0010345181 | 4 040 000 000 1 4 040,0
CRH 5,00 % avril 2019 08/04/2019 FR0010744904 | 2 905 000 000 1 29050
CRH 3,75 % février 2020 19/02/2020 FR0010857672 | 2 000 000 000 1 2 000.,0
CRH 3,50 % juin 2020 22/06/2020 FR0010910240 | 2 100 000 000 1 2 100.,0
CRH 3,30 % septembre 2022 23/09/2022 FR0010945451 | 1000 000 000 1 1 000,0

TOTAL 41 342,1

Les emprunts de la CRH ont ét¢ émis en quasi-totalité a taux fixe. Conformément aux
statuts, ils sont parfaitement adoss¢s en taux et en durée aux préts de la CRH.

Les emprunts de la CRH sont notés Aaa et AAA par Moody’s et Fitch ratings depuis
1999. Cette notation leur a donc été attribuée bien avant que la loi ne confere a leurs porteurs
un privileége sur les billets détenus par la CRH.

[1s possedent le statut dérogatoire visé a l'article 22.4 de la directive OPCVM de 1985.

Ils sont considérés comme emprunts « garantis » au sens de la directive européenne
2006/48/CE et en tant que tels sont pondérés a 10 % en approche standard dans le calcul du
ratio de solvabilité des établissements de crédit européens qui les détiennent.

Ils sont éligibles aux opérations de refinancement aupres de la Banque Centrale
Européenne, ce qui est aujourd’hui une caractéristique attrayante pour certains de leurs

acquéreurs.

4.2.4. Montant des transactions boursiéres

A défaut du montant des transactions boursieres, sont indiquées ci-apres les

statistiques des mouvements de titres communiquées par Euroclear France. Ces statistiques
comprennent les opérations des seuls participants & Euroclear France a 1’exclusion donc des
opérations Euroclear Bank et Clearstream. Elles correspondent soit a des transactions
boursieres, soit a des opérations de pensions, soit & d’autres virements.
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En millions d’euros

Montant Montant Montant
Date de la nominal des | nominal des | nominal des
Emprunt premiére | Code Isin |MoOuvements | mouvements | mouvements

cotation de titres de titres de titres

en 2008 en 2009 en 2010

CRH 4,00 % janvier 2010 22/01/2008 [FR0010568956 36 281,9 28 454 6 3 488.6
CRH 5,75 % avril 2010 24/01/2000 [FR0000186561 15418,3 10 042.5 14 074,7
CRH 4,375 % octobre 2010 11/10/2007 |FR0010526996 27 791,5 64 451,6 127 333,3
CRH 4,00 % novembre 2010 | 14/11/2008 |FR0010687376 7 802,8 72472 102 344,1
CRH 4,20 % avril 2011 08/06/1999 |FR0000186249 10 494.2 16 872.8 114982
CRH 3,75 % juin 2011 10/03/2008 |FR0010591560 8 603,6 6 360,5 26 831,9
CRH 5,00 % octobre 2013 22/03/2002 | FR0000488702 35698.9 530723 48 2114
CRH 4,25 % octobre 2014 29/09/2003 |FR0010018275 11 840.8 6 656,6 58242
CRH 2,50 % mai 2015 07/05/2010 |FR0010892521 / / 29474
CRH 4,10 % octobre 2015 22/11/2004 |FR0010134379 62237 9130,3 57416
CRH 2,60 % avril 2016 17/11/2010 [FR0010962670 / / 973.5
CRH 3,75 % décembre 2016 | 12/12/2008 |FR0010697292 15074 2 588.2 /
CRH 3,50 % avril 2017 21/12/2005 |FR0010261495 37853 2 580.,9 4 4672
CRH 4,50 % octobre 2017 10/03/2008 |FR0010591578 49297 2210,0 4 6559
CRH 4,00 % avril 2018 30/06/2006 |FR0010345181 18537 2 206,1 24114
CRH 5,00 % avril 2019 08/04/2009 [FR0010744904 / 54049 49926
CRH 3,75 % février 2020 19/02/2010 |FR0010857672 / / 42696
CRH 3,50 % juin 2020 22/06/2010 [FR0010910240 / / 5768,2
CRH 3,30 % septembre 2022 | 23/09/2010 |FR0010945451 / / 20975
TOTAL 255 875,1 306 937,7 377 931,3

Meéme s’il est devenu difficile aujourd’hui d’isoler a I’intérieur de ces montants ceux
concernant les seules transactions boursieres, ces chiffres indiquent que les obligations de la
CRH comptent parmi les plus liquides du marché européen des « covered bonds », malgré la
politique réservée de la CRH concernant les contrats de « market making ». Cette situation est
sans doute due a la taille des lignes de la CRH et a son dispositif de sécurité.
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CHAPITRE 5
APERCU DES ACTIVITES
5.1. PRINCIPALES ACTIVITES
5.1.1. Création de la société et présentation de I'activité.
5.1.1.1. Création

La CRH a été créée en 1985 avec le statut d’agence, dans le cadre de la réforme du
marché hypothécaire décidée par les pouvoirs publics afin de refinancer les preéts
acquéreurs au Logement consentis par les établissements de crédit en émettant des
emprunts obligataires recevant la garantie de I’Etat francais.

5.1.1.2. Activité

Les obligations qu’elle émet ne recoivent plus depuis 1988 la garantie de I’Etat prévue
par la loi de 1985. Mais la CRH a toujours 1’'unique objet de refinancer les préts acquéreurs au
Logement consentis par les établissements de crédit actionnaires.

La CRH apporte ainsi au systéme bancaire frangais des ressources complétant celles
provenant notamment des dépots et des émissions de dettes couvertes ou non.

Elle joue de ce fait un role spécifique dans le financement du Logement en France en
drainant 8 moindre colt des ressources stables et non monétaires.

La loi n°® 99-532 du 25 juin 1999 créant les sociétés de crédit foncier a renforcé la sécurité
de la CRH et a aligné son champ d’activité et ses criteres d’éligibilité sur ceux des sociétés de
crédit foncier. Cette loi a fait disparaitre le marché hypothécaire et a donné ainsi naissance a
un plus vaste marché de refinancement des préts au Logement sur lequel certains préts
cautionnés peuvent étre également refinancés.

Corrélativement et afin de confirmer I’ancrage de son activité dans le seul secteur du
refinancement de préts acquéreurs au Logement, la CRH a, en 1999, adopté la dénomination
sociale CRH - Caisse de Refinancement de 1'Habitat.

Le mécanisme de ses garanties, I’importance des besoins de refinancement exprimés par
ses actionnaires et la politique d’assimilation systématique des emprunts émis qu’elle a
menée, ont permis a la CRH de devenir un grand émetteur sur le marché financier européen
avec un montant total émis depuis sa création (égal a celui de ses préts) supérieur a 70
milliards d’euros correspondant a 212 opérations. Le Gouvernement frangais a choisi son
modéle pour créer la Société de Financement de I’Economie Frangaise (SFEF) le 17 octobre
2008 pour faciliter I’acces des établissements de crédit aux marchés financiers.

5.1.1.3. Condition d’exercice de I’activité
A) L'activité de la CRH est dotée de garanties spécifiques.

Les différents niveaux de sécurité du mécanisme de la CRH sont décrits dans le schéma
du mécanisme de la CRH en annexe 10, page 147.
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Les préts accordés par la CRH pour assurer ce refinancement sont parfaitement adossés
aux emprunts qu’elle émet. Elle préte en effet a ses actionnaires I’intégralité des capitaux
qu’elle a levés sur le marché financier dans les mémes conditions de taux et de durée.

Ces prets sont garantis en capital et en intéréts par un nantissement spécifique visé aux
articles L. 313-42 a L. 313-49 du Code monétaire et financier qui les couvre a hauteur de
125 % au moins de leur montant nominal.

Ces dispositions législatives prévoient que la CRH peut devenir sans formalité
propriétaire du portefeuille nanti en cas de défaut de ’emprunteur et ce, nonobstant toutes
dispositions contraires.

La CRH a renforcé la sécurité du dispositif par des régles internes plus contraignantes,
notamment en excluant du portefeuille de couverture apporté en garantie les préts d’une durée
supérieure a 25 ans et les RMBS.

B) Ces garanties sont I’objet de controles

1. Depuis le ler janvier 1988, la Commission Bancaire est chargée de veiller au respect
des dispositions relatives aux refinancements réalisés (arrété¢ du 15 décembre 1987 du
ministre de 1’économie et des finances puis article L. 313-49 du Code monétaire et
financier).

2.Dans le cadre des dispositions en vigueur, les emprunteurs sont tenus de
communiquer réguliérement les duplicatas des listes de créances nanties au profit de la
CRH. L’effective réalisation du nantissement au niveau convenu peut ainsi étre
confirmée.

3. En outre, selon des criteres d’opportunité ou de régularité¢, la CRH organise des
controles chez ses emprunteurs afin de vérifier par sondage la consistance et la
régularité des créances nanties.

Lorsque sont trouvées des créances invalides, 1’établissement emprunteur a 1’obligation
de rehausser le montant du portefeuille nanti pour compenser 1’insuffisance constatée
ou, a défaut, d’acheter sur le marché des obligations connexes des préts accordés, a due
concurrence, et de les livrer a la CRH a titre de remboursement.

5.1.2. Nouvelles activités

L’activité de la CRH est limitée par ses statuts et par les dispositions 1égislatives régissant
ses opérations.

A compter de début 2010, la CRH a été chargée d’assurer le suivi et le controle du
service de la dette et de la gestion des garanties de la Société de Financement de I’Economie
Francgaise en liaison avec la Banque de France et des prestataires de services déja participant
a ces activités. cf. : Communiqué de la Banque de France du 18 décembre 2009 et arrété de
la Ministre de I’Economie de I’Industrie et de I’Emploi en date du 22 décembre 2009 paru au
Journal Officiel du 27 décembre 2009 agréant Monsieur Henry RAYMOND en qualité de
Directeur Général de la SFEF a compter du 1° janvier 2010.
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5.1.3. Principaux marchés

L’unique activité de la CRH est le refinancement des préts acquéreurs au Logement des
banques, en France.

Pour I’exercer, elle émet des obligations hypothécaires visées a I’article 13 de la loi
n° 85-695 du 11 juillet 1985 sur le marché financier européen qui ont la qualité d’obligations
garanties au sens de la directive 2006/48/CE et sont admises aux négociations sur Nyse
Euronext Paris dans la rubrique "Obligations fonciéres et titres assimilables".

5.2. REFINANCEMENTS

Evolution du montant des préts accordés et des encours éligibles aux
refinancements de la CRH, situation des refinancements des crédits a 1'habitat et
conjoncture immobiliére en France

5.2.1. Evolution du montant des préts accordés

Le tableau ci-apres reprend 1’évolution du montant des préts accordés par la CRH au
cours des trois derniers exercices.
En milliards d’€

Exercice 2008 2009 2010

Montant des preéts accordés 7.4 5,1 9,2

5.2.2. Evolution des encours de préts

Le tableau ci-dessous reprend 1'évolution des encours de préts en valeur nominale de la
CRH depuis le 31 décembre 2008.

En millions d’€

Au Au Au Au
Etablissements de crédit emprunteurs 31/12/2008 | 31/12/2009 | 31/12/2010 ( 31/12/2010

(en %)
Crédit Agricole SA 10 881 10913 10421 25,2
Banque Fédérative du Crédit Mutuel 6422 6 872 7 850 19,0
Crédit Lyonnais 4350 4 830 5713 13,8
Caisse Centrale du Crédit Mutuel 4152 4932 4614 11,2
BNP Paribas 3313 3432 3 856 9,3
Société Générale 4175 3 496 3592 8,7
Crédit Mutuel Arkéa 1980 2135 2085 5,0
BPCE 1705 1878 1995 4,8
Crédit du Nord 600 825 825 2,0
GE Money Bank 99 159 261 0,6
Banque Patrimoine et Immobilier 80 80 50 0,2
Autres emprunteurs 100 90 80 0,2
Ensemble des emprunteurs 37 857 39 642 41 342 100,0

De maniere générale, 1’évolution de ces encours résulte de 1'évolution du montant des
préts accordés et de I'évolution des remboursements effectués par les emprunteurs soit a
I’échéance finale, soit par anticipation dans le cadre de la convention mise en place en 1994,
ce dernier type de remboursement n’ayant toutefois pas été utilisé ces dernieres années.
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5.2.3. Encours éligibles aux refinancements de la CRH

Compte tenu des modifications législatives intervenues en 1999, les chiffres concernant
le marché hypothécaire ne sont plus publiés.

Aussi, pour estimer les encours de préts a 1’habitat éligibles des établissements de crédit
actionnaires, il a ét¢ demandé a ces derniers de communiquer a la CRH la copie de leurs
déclarations SURFI trimestrielles.

Le tableau suivant reprend globalement ces encours :
Au 30 septembre 2010

Encours de ’ensemble Encours des établissements de crédit
des établissements de actionnaires de la CRH
crédit
En milliards d’€ En milliards d’€ En % de
(1) (2) I’ensemble
Crédits a ’habitat 926,1 (3) 7222 78
Crédits a I’habitat aux ménages 774.8 6649 86

(1) Source : Banque de France Crédits France septembre 2010 (contact : DGEI, DESM).
(2) Source : Estimations de la CRH a partir d'états SURFI de ses actionnaires et des publications au
BALO.
(3) Montant au 31 mars 2010.
Les groupes actionnaires de la CRH détiennent plus de 85 % des encours de préts aux particuliers
dans le secteur des crédits acquéreurs a 1'habitat.
5.2.4. Situation des refinancements des crédits a I'habitat aux ménages en France

Le tableau ci-apres reprend quelques chiffres globaux :

Situation au 31 décembre 2009

En milliards d’€
Emplois des Institutions financiéres Ressources des Institutions financiéres
monétaires monétaires

Crédits a I'habitat aux ménages 737,6 | Ressources réglementées 520,5
(hors livrets A et bleus)
Covered bonds 216,7
-dont CRH 39,6

Autres emplois 6 919,1 Autres ressources 6 919,5
- dont fonds propres 454,7
- dont dépots non réglementés 804,6

Total emplois 7 656,7 | Total ressources 7 656,7

Source : Ce document est dorénavant établi a partir des chiffres publiés par la Banque de France (bulletin du
2°" trimestre 2010). Il n'est pas parfaitement comparable au document publié précédemment. Apres la
transformation de la Commission Bancaire en ['Autorité de Contréle Prudentiel, le rapport de cette autorité
comporte, a ce jour, des données qui ne sont pas parfaitement identiques a celles antérieurement utilisées pour
confectionner ce tableau.
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De maniere générale, il est naturellement difficile de faire correspondre des ressources
déterminées a tel ou tel type d'emploi.

I1 doit cependant étre observé :

- que les ressources réglementées des banques contribuent en grande partie au
financement de leurs crédits a 1'habitat,

- que certains « covered bonds » refinancent des crédits au Logement accordés en
France mais aussi des crédits hypothécaires a des entreprises industrielles et commerciales,
des crédits au secteur public et aux collectivités territoriales, ou des parts de fonds communs
de créances et des « Residential Mortgage Backed Securities » (RMBS) étrangers, alors que la
CRH ne refinance que des crédits acquéreurs au logement accordés en France.

Au 30 juin 2010, ’encours des crédits a I’habitat aux ménages s’éléve a 757,9
milliards d’euros et celui des « covered bonds » a 227,7 milliards d’euros dont 42,2 milliards
d’euros d’obligations CRH.

5.3. EVOLUTION DES ENCOURS DE CREDIT A L’HABITAT EN FRANCE

La production de crédits a I’habitat poursuit la progression constatée en début d’année
2010 (+ 44 % de septembre 2009 a septembre 2010).

Les encours de crédits a ’habitat aux ménages ont progressé de pres de 7 % de
septembre 2009 a septembre 2010 dans une proportion supérieure a celle de 2009 (4 %) mais

inférieure a celles des années précédentes (10 % en 2008 et 13 % en 2007).

La correction des prix des logements a été de courte durée puisqu’une reprise de la hausse
a été observée en 2010, dans un marché trés hétérogene.

Cette hausse a été plus marquée a Paris et en région parisienne, moindre en province ou
I’on a méme pu constater des baisses significatives.

Compte tenu du niveau trés élevé des prix et du renchérissement probable du cout du
crédit, la progression des encours devrait, en 2011, rester mesurée.
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CHAPITRE 6

ORGANIGRAMME

6.1. ORGANISATION DE LA SOCIETE

Henry RAYMOND
Président Directeur Général

Alain CHENEAU
Secrétaire Général

Opérations financieéres Administration )
. .y Inspection
et communication et comptabilité
Henry RAYMOND Alain CHENEAU Hervé LE BRIS

Responsable de I'Inspection

La CRH ne posseéde pas de filiale et ne fait pas partie d’un groupe.

6.2. (SANS OBJET)
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CHAPITRE 7

INFORMATIONS SUR LES TENDANCES

7.1. PRINCIPALES TENDANCES AYANT AFFECTE L’ACTIVITE DE LA
SOCIETE AU COURS DE L’EXERCICE 2010

Il est souligné que I’évolution des nouveaux refinancements de la CRH est sans
incidence directe sur ses résultats et sa structure financiere puisqu’elle ne prend pas de marge
sur les opérations.

La crise financiere a géné le refinancement des banques et les a incitées a continuer
d’emprunter significativement aupres de la CRH.

La CRH atteste qu’aucune détérioration significative n’a affecté ses perspectives depuis
la date de ses derniers états financiers vérifiés et publiés.

7.2. TENDANCES ET E\{ENEMENTS DIVERS SUSCEPTIBLES D’AFFECTER
L’ACTIVITE DE LA SOCIETE AU COURS DE L’EXERCICE 2011

En 2011, les banques disposent d’un cadre légal rénové pour leurs émissions de
« covered bonds » avec la mise en place du nouveau dispositif des sociétés de financement de
’habitat contribuant & leur refinancement.

Neéanmoins, elles seront sans doute ameneées a solliciter significativement la CRH dans

la mesure notamment ou la crise a confirmé qu’il était trés important pour elles d’avoir
plusieurs sources de financement.
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CHAPITRE 8

PREVISIONS OU ESTIMATIONS DE BENEFICE

Le présent document ne contient pas de données prévisionnelles.

8.1. (SANS OBJET)

8.2. (SANS OBJET)

8.3. (SANS OBJET)
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CHAPITRE 9
ORGANES D’ADMINISTRATION, DE DIRECTION ET DE SURVEILLANCE

9.1. INFORMATIONS CONCERNANT LES MEMBRES DES ORGANES
D’ADMINISTRATION, DE DIRECTION ET DE SURVEILLANCE

9.1.0 Présidents d’honneur

- Monsieur Georges PLESCOFF (%)
- Monsieur Claude PIERRE-BROSSOLETTE

9.1.1 Conseil d’administration (a ’issue de I’assemblée générale du 1 mars 2011)

- Monsieur Henry RAYMOND Président Directeur Général
Nomination le 13/03/2007
Premiére nomination en qualité d’administrateur
le 13/03/2007 pour 6 ans.

- Banque Fédérative du Crédit Mutuel Administrateur
représentée par Monsieur Jean-Frangois TAURAND
Responsable de la Gestion de Bilan
6 avenue de Provence — 75009 PARIS
Premiére nomination par cooptation de la Compagnie Financiere
de CIC et de I’'UE par le conseil d’administration
réuni le 17/10/1995, confirmée le 27/02/1996 pour le CIC
Mandat confirmé le 04/03/2008 pour 5 ans soit la durée restante
du mandat du CIC démissionnaire.

- BNP Paribas Administrateur
représentée par Madame Valérie BRUNERIE
Responsable Financement a moyen et long terme et Titrisation
3 rue d’Antin — 75002 PARIS
Premiere nomination de la Banque Nationale de Paris
le 21/10/1985, mandat renouvelé pour 6 ans le 03/03/2009.

- BPCE Administrateur
représentée par Monsieur Patrick MENU

Directeur Adjoint du Département Emissions et Communication

Financiere

50 avenue Pierre Mendes France — 75013 PARIS

Premiere nomination de la Caisse Centrale des Banques Populaires

le 21/10/1985

Mandat confirmé le 02/03/2010 pour 5 ans, soit la durée restante

du mandat de la Banque Fédérale des Banques Populaires démis-

sionnaire.

- Caisse Centrale du Crédit Mutuel Administrateur
représentée par Madame Sophie OLIVIER
Responsable du Marché des Particuliers
88/90 rue Cardinet — 75017 PARIS
Premiére nomination le 10/04/1990,
mandat renouvelé pour 6 ans le 03/03/2009.

59



- Crédit Agricole SA
représenté par Madame Nadine FEDON
Responsable du refinancement groupe
12 place des Etats Unis — 92127 MONTROUGE CEDEX

Administrateur

Premiére nomination de la Caisse Nationale de Crédit Agricole

le 12/05/1987, mandat renouvelé pour 6 ans le 03/03/2009.

- Crédit Lyonnais

représenté par Monsieur Christian LARRICQ-FOURCADE

Responsable de gestion de bilan

10 avenue de Paris — 94800 VILLEJUIF
Premiére nomination le 19/04/1988,
mandat renouvelé pour 6 ans le 03/03/2009.

- GE Money Bank
représenté par Monsieur Frangois KLIBER
Directeur Général
Tour Europlaza — La Défense 4
20 avenue André Prothin — 92063 PARIS LA DEFENSE
CEDEX
Premiére nomination de la BFIM Sovac le 21/10/1985,
mandat renouvelé pour 6 ans le 13/03/2007.

- Société Générale
représentée par Monsieur Vincent ROBILLARD
Responsable du funding du groupe
17 cours Valmy — 92972 PARIS LA DEFENSE CEDEX
Premiére nomination le 21/10/1985,
mandat renouvelé pour 6 ans le 03/03/2009.

9.1.2 Direction

- Monsieur Henry RAYMOND
élisant domicile au siege de la société.

- Monsieur Alain CHENEAU
élisant domicile au siége de la société.

9.1.3 Comité des rémunérations

- Madame Sophie OLIVIER
- Madame Nadine FEDON
- Monsieur Vincent ROBILLARD

9.1.4 Comité d’audit

- Monsieur Christian LARRICQ-FOURCADE  Président
- Monsieur Jean-Frangois TAURAND
- Monsieur Frangois KLIBER

Administrateur

Administrateur

Administrateur

Président Directeur Général

Secrétaire Général

Caisse Centrale du Crédit Mutuel
Crédit Agricole SA

Société Générale

Crédit Lyonnais
Banque Fédérative du Crédit Mutuel
GE Money Bank
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9.1.5 Autres fonctions occupées par les mandataires sociaux en 2010

Monsieur Henry RAYMOND - Directeur Général de la Société de Financement de 1’Economie
Francaise

Monsieur Jean-Frangois TAURAND - Aucun autre mandat social

Madame Valérie BRUNERIE - Administrateur de la Société de Financement de 1’Economie
Francgaise

- Administrateur de BNPP Home Loan Covered Bond
- Administrateur de BNPP Public Sector SCF
- Administrateur de France Titrisation

Monsieur Patrick MENU - Président du Directoire de Banques Populaires Covered Bonds

Madame Sophie OLIVIER - Aucun autre mandat social

Madame Nadine FEDON - Administrateur de la Société de Financement de 1’Economie
Francgaise

- Directeur Général de Crédit Agricole Covered Bonds
- Directeur Général de GFER

- Président de GPF

- Président Directeur Général de Sigma 22

Monsieur Christian LARRICQ- - Aucun autre mandat social

FOURCADE

Monsieur Francois KLIBER - Directeur Général de GE Money Bank

Monsieur Vincent ROBILLARD - Administrateur Directeur Général Délégué de Société Générale
SCF

9.2. CONFLITS D’INTERETS AU NIVEAU DES ORGANES D’ADMINISTRATION,
DE DIRECTION ET DE SURVEILLANCE

A la connaissance de la CRH, il n’existe pas de conflit d’intérét entre les devoirs, a
I’égard de la société, de I'un quelconque des membres des organes d’administration, de
direction et de surveillance et leurs intéréts privés et/ou d’autres devoirs.

Néanmoins, Monsicur Henry RAYMOND, Madame Valéric BRUNERIE, Madame
Nadine FEDON, Monsicur Vincent ROBILLARD exercent les fonctions déerites supra a la
Sociét¢ de Financement de I’Economie Frangaise.

L article 21 des statuts de la CRH prévoit une dilution des droits de vote attachés aux
actions afin de préserver I’indépendance de la CRH.
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PRINCIPAUX ACTIONNAIRES

CHAPITRE 10

10.1. IDENTIFICATION DES ACTIONNAIRES OU GROUPES D’ACTIONNAIRES
DETENANT PLUS DE 3 % DES DROITS DE VOTE

La répartition du capital est modifiée chaque année avant le 31 mars afin que chaque
actionnaire détienne un pourcentage du capital égal au pourcentage de ses encours dans le
total des encours refinancés par la CRH (voir I’article 6 des statuts en annexe 5). Cette
répartition est effectuée sur la base du 31 décembre de I’exercice social précédent.

Le tableau ci-dessous donne la liste des principaux actionnaires au 31 décembre 2010 et
les modifications intervenues dans la répartition du capital au cours des trois dernieres années.

Au 31 décembre 2008

Au 31 décembre 2009

Au 31 décembre 2010

Nombre Nombre Nombre
G de de de
roupes Nombre Soit droits de Soit Nombre Soit droits de Soit Nombre Soit droits de Soit
Actlonnalres d'actions en % vote en % d'actions en % vote en % d'actions en % vote en %
@) @) @
Crédit Agricole 4584854 4122 2145 29,71 5274748 4023 | 2124 29,12 5206559] 39,70 2130 29,26
Crédit Mutuel 3774296 | 33,93 2588| 35.85| 4347281 33,16 2603 35,68 | 4609568 3516 2636] 36,21
Société Générale 1296138 11,65| 1165 16,13 1653546 12,61 1168 16,01 1428946] 1090 1090 14,97
BNP Paribas 892 420 8,02 802 11,11 1147350 8.75 875 11,99 1135041 8.66| 866| 11,90
BPCE 434 978 3.91 391 542 590453 4,50 450 6,17 621 080 4741 4741 6,51
Autres actionnaires 141313 127 129 1,79 96622 0,75 75 1,03 108 806 0,84 841 LI5S
Total | 11 124 000 [ 100,00 [ 7220 100,00 | 13 110 000 | 100,00 [ 7295| 100,00 | 13 110000 | 100,00 [ 7280 | 100,00

(1) Calcul des droits de vote, voir ['article 21 des statuts en annexe 5.

10.2. ACCORDS/PACTES D'ACTIONNAIRES

Aucun accord ou pacte d'actionnaires n'a été porté a la connaissance de la CRH.
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CHAPITRE 11

INFORMATIONS FINAN CIERES CONCERNANT LE PATRIMOINE,
LA SITUATION FINANCIERE ET LES RESULTATS DE EMETTEUR

11.1. INFORMATIONS FINANCIERES HISTORIQUES
11.1.1 Normes comptables

En ce qui concerne l'utilisation des normes comptables IFRS, la CRH a, par
l'intermeédiaire de ses commissaires aux comptes, interrogé la Compagnie Nationale des
Commissaires aux comptes (CNCC) sur son éventuel assujettissement a ces normes. La
réponse de la CNCC du 17 mai 2004 transmise a 1'Autorité des Marchés Financiers (AMF)
par la CRH est la suivante :

Au regard des dispositions du réglement 1606/2002 du Parlement européen, seules les
sociétés faisant appel public a l'épargne et publiant des comptes consolidés sont dans
l'obligation de préparer ces derniers conformément aux normes comptables internationales.

L'extension de cette obligation aux comptes annuels des sociétés faisant appel public a
I'épargne est du ressort décisionnel de chaque Etat membre de I'Union européenne.

A ce jour, les autorités compétentes en France en la matiére n'ont introduit aucune option
ou obligation particuliére pour les sociétés faisant appel public a 1'épargne et ne publiant pas
de comptes consolidés.

Les dispositions de 1'ordonnance n° 2004-1382 du 20 décembre 2004 portant adaptation
des dispositions législatives nationales aux dispositions communautaires relatives a la
réglementation comptable n'ont pas retenu la possibilité offerte par la réglementation
européenne d'autoriser ou d'imposer les normes comptables internationales pour les comptes
sociaux. La CRH ne peut donc publier ses comptes annuels selon les normes comptables
internationales.

11.1.2. Comptes soumis a I'approbation de 1'assemblée générale ordinaire du 1° mars
2011

65



BILAN

En milliers d'€
ACTIF 31/12/10 31/12/09 31/12/08
CAISSE, BANQUES CENTRALES 1 2 1
CREANCES SUR LES ETABLISSEMENTS DE CREDIT 264 096 144 500 215674
- Comptes a vue 71434 74 532 144 790
- Comptes a terme 191 558 69 792 70 193
- Intéréts courus 1104 176 691
OBLIGATIONS ET AUTRES TITRES A REVENU FIXE 42 221 366 40 481 263 38 309 563
- Titres d'investissement 41375 166 39 537388 37 540 638
- Titres de placement 110 000 215 000 135 000
- Intéréts courus 736 200 728 875 633 925
PARTICIPATION ET AUTRES TITRES DETENUS
A LONG TERME 4 4 4
IMMOBILISATIONS INCORPORELLES 2 0 0
IMMOBILISATIONS CORPORELLES 48 18 21
- Mobilier de bureau 2 1 1
- Agencements 32 4 4
- Matériel divers 10 11 5
- Matériel bureautique 4 2 11
AUTRES ACTIFS 320 285 102
COMPTES DE REGULARISATION 103 95 103
TOTAL 42 485 940 40 626 167 38 525 468
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BILAN

Avant répartition

En milliers d'€

PASSIF 31/12/10 31/12/09 31/12/08
DETTES REPRESENTEES PAR UN TITRE 42 111 127 40 264 966 38 171 557
- Emprunts obligataires 41375 166 39 537 388 37 540 638
- Intéréts courus 735961 727 578 630919
AUTRES PASSIFS 191 127 577
COMPTES DE REGULARISATION 178 164 235
PROVISIONS 147 129 125
DETTES SUBORDONNEES 164 190 150 274 170 821
- Emprunts subordonnés 162 433 148 084 164 722
- Intéréts courus 1757 2 190 6 099
FONDS POUR RISQUES BANCAIRES GENERAUX
(FRBG) 2576 2 566 2 526
CAPITAUX PROPRES HORS FRBG 207 531 207 941 179 627
- Capital souscrit 199 928 199 928 169 641
- Prime d’émission 4415 4 415 3306
- Réserve légale 3030 3 000 2 810
- Report a nouveau 44 9 89
- Résultat de 1’exercice 114 589 3781
TOTAL 42 485 940 40 626 167 38 525 468
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BILAN

Apres répartition

En milliers d'€

PASSIF 31/12/10 31/12/09 31/12/08
DETTES REPRESENTEES PAR UN TITRE 42 111 127 40 264 966 38 171 557
- Emprunts obligataires 41375 166 39 537 388 37 540 638
- Intéréts courus 735961 727 578 630919
AUTRES PASSIFS 191 651 4247
COMPTES DE REGULARISATION 178 164 235
PROVISIONS 147 129 125
DETTES SUBORDONNEES 164 190 150 274 170 821
- Emprunts subordonnés 162 433 148 084 164 722
- Intéréts courus 1757 2 190 6 099
FONDS POUR RISQUES BANCAIRES GENERAUX
(FRBG) 2576 2 566 2 526
CAPITAUX PROPRES HORS FRBG 207 531 207 417 175 957
- Capital souscrit 199 928 199 928 169 641
- Prime d’émission 4415 4 415 3306
- Réserve légale 3036 3030 3 000
- Report a nouveau 152 44 10
TOTAL 42 485 940 40 626 167 38 525 468
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HORS BILAN

En milliers d'€
ENGAGEMENTS RECUS 31/12/10 31/12/09 31/12/08
EN’GAGEMENTS DE FINANCEMENT RECUS
D'ETABLISSEMENTS DE CREDIT 2 067 107 1982 082 1892 832
EN’GAGEMENTS DE GARAN'!‘IE RECUS
D'ETABLISSEMENTS DE CREDIT 51 444 82 630 159 796
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COMPTE DE RESULTAT

En milliers d'€
31/12/10 31/12/09 31/12/08
+ Intéréts et produits assimilés 1738 837 1745734 1572479
- sur opérations avec les établissements de crédit
. comptes a vue 300 642 5836
. comptes et préts a terme 1500 1032 4271
. titres recus en pension livrée 540 163 2797
- sur obligations et autres titres a revenu fixe
. certificats de dépots, BMTN 2251 3270 3995
. billets de mobilisation 1734 246 1740 627 1555580
- Intéréts et charges assimilées -1736 543 -1 742 980 -1564 476
- sur opérations avec les établissements de crédit
. emprunts subordonnés -1 757 -2 190 -6 099
. avances du § 5.3 du reglement intérieur -540 -163 -2797
- sur obligations et autres titres a revenu fixe
. coupons courus -1 734 246 -1 740 627 -1 555580
- Commissions (charges) -4 -4 -3
- Produits accessoires 80 2 0
- Autres charges d'exploitation bancaire -4 0 0
PRODUIT NET BANCAIRE 2 366 2752 8000
- Charges générales d'exploitation -2 155 -1818 -1923
- Frais de personnel -1 167 -1 090 -1 111
- Autres frais administratifs
. Impots et taxes -350 -160 -253
. services extérieurs -638 -568 -559
- Dotations aux amortissements et aux provisions sur
. e . -21 -16 -17
immobilisations incorporelles et corporelles
RESULTAT BRUT D'EXPLOITATION 190 918 6 060
+/- Coiit du risque 0 0 0
RESULTAT D'EXPLOITATION 190 918 6 060
+/- Gains ou pertes sur actifs immobilisés 0 0 0
RESULTAT COURANT AVANT IMPOT 190 918 6 060
+/- Résultat exceptionnel 0 0 0
- Impot sur les sociétés -66 -289 -1979
+/- Dotations/reprises de FRBG et provisions réglementées -10 -40 -300
RESULTAT NET 114 589 3781
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TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE NETTE

en milliers d'€ Au 31/12/10 Au 31/12/09 Au 31/12/08
Flux de trésorerie provenant des opérations d'exploitation
Résultat net avant impots 180 876 5759
Eléments sans incidence sur la trésorerie :
Dotations nettes aux amortissements 21 16 17
Dotations nettes aux provisions 28 44 356
Autres éléments non monétaires -297 -1747 -541
Total des éléments non monétaires inclus dans le résultat
net et des autres ajustements -248 -1 687 -168
Variations des opérations avec les établissements de crédit :
Augmentation des dépots a terme -331793 =734 512 -423 559
Dépots a terme arrivés a échéance 315026 654914 401 677
Variations des actifs et passifs non financiers :
Autres actifs 43 33 42
Autres passifs 64 -454 -219
Impots versés -144 -504 -1 570
Variation nette des actifs et passifs provenant des activités
opérationnelles -16 804 -80 523 -23 629
Flux net de trésorerie absorbée par I'activité
opérationnelle (A) -16 872 -81 334 -18 038
Flux net de trésorerie lié¢ aux opérations d'investissement
Acquisitions d'immobilisations corporelles -38 -13 -6
Acquisitions d'immobilisations incorporelles et financieres -14 0 0
Trésorerie nette absorbée par les opérations
d'investissement (B) -52 -13 -6
Flux net de trésorerie lié¢ aux opérations de financement
Produit d'émission d'emprunts obligataires 9401911 5287 643 7 345 682
Remboursement d'emprunts obligataires -7 500 500 -3265 000 -3 530 847
Acquisition de titres d'investissement (billets de mobilisation) -9401911 -5 287 643 -7 345 682
Titres d'investissement arrivés a échéance 7 500 500 3265 000 3530 847
Produit d'émission d'emprunts subordonné 84 927 48 796 75 403
Remboursement d'emprunts subordonnés =70 578 -34 035 -42 293
Dividendes versés -524 -3671 -2 355
Trésorerie nette générée par les opérations
de financement (C) 13 825 11 090 30 755
Effet des fluctuations des taux de change (D) 0 0 0
Variation nette de la trésorerie (A + B+ C + D) -3 099 -70 257 12 711
Trésorerie et équivalents de trésorerie a 1I’ouverture 74 534 144 791 132 080
Trésorerie et équivalents de trésorerie a la cloture 71435 74 534 144 791
VARIATION DE LA TRESORERIE NETTE -3 099 =70 257 12 711
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ANNEXE

PRESENTATION DES COMPTES ,
PRINCIPES COMPTABLES ET METHODES D'EVALUATION

NOTE 1 - Présentation des comptes

Les comptes de la CRH ont été établis et présentés conformément aux principes
comptables généralement admis et aux dispositions réglementaires applicables aux
entreprises relevant du Comité de la Réglementation Bancaire et Financiére en France.

Les états financiers de synthése au 31 décembre 2010 ont été établis conformément au
reglement n° 2000-03 du Comité de la Réglementation Comptable.

NOTE 2 - Principes comptables et méthode d’évaluation
A — Opérations en devises

Les opérations en devises de la CRH sont comptabilisées conformément au reglement
n° 89-01 modifié¢ du Comité de la Réglementation Bancaire et Financiére.

La CRH ne prend pas de position de change.

La CRH a réalis¢é en 2010 une premiére opération de refinancement de billets de
mobilisation en francs suisses (CHF) garantis par des préts a I'habitat en CHF, en émettant des
obligations en CHF pour un méme montant.

Cette opération est parfaitement adossée, les écarts de conversion sur les billets de
mobilisation sont comptabilisés de maniere symétrique aux écarts constatés sur les
obligations.

B - Emprunts obligataires

Les emprunts obligataires sont enregistrés dans un compte "Dettes représentées par un
titre" pour leur prix d'émission. Lorsque le prix d'émission est différent du prix de
remboursement, |'étalement de la différence est réalisé en utilisant la méthode actuarielle.

L'amortissement actuariel est un amortissement non linéaire calculé sur la base d'un
taux d'intérét effectif (TIE). Le TIE est le taux d'actualisation qui permet de rendre égale la
valeur comptable de l'instrument financier et la somme actualisée des flux de trésorerie qu'il
engendrera jusqu'a son échéance.

Une annuité d'amortissement actuariel est égale a la différence entre le flux de la
période calculé au taux nominal et le flux actuariel calculé en appliquant le TIE au prix amorti
actuariel obtenu a l'issue de la précédente période de calcul.

Pour I'emprunt obligataire en CHF, a la cloture de 1'exercice :
- Le prix d'émission de l'emprunt, corrigé de I'amortissement actuariel de la prime
d'émission, est évalué au cours historique du CHF du jour de réglement de I'émission.

- Les charges d'intéréts courues sur cet emprunt sont évaluées au cours au comptant du
CHEF et comptabilisées au compte de résultat.
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A chaque emprunt obligataire émis sont rattachés des frais spécifiques. Parmi eux, sont
distingués ceux générés par chaque émission nouvelle (commissions d'émission, redevance
AMF, frais d'admission a la cote, frais de publicité) et ceux relatifs a la gestion de l'encours
obligataire (service financier, service des titres, abonnement annuel de cotation a NYSE
EURONEXT).

Quelle que soit leur nature, ces frais sont pris en charge par les emprunteurs. Les
premiers leur sont imputés au prorata de la part prise dans I'émission nouvelle et réglés sans
délai. Les autres, payés annuellement, sont ventilés en fonction de leur part dans chaque
gisement obli gataire.

C - Opérations sur titres

La dénomination «Opérations sur titres» s'applique aux valeurs mobiliéres, aux bons du
Trésor et autres titres de créances négociables, aux instruments du marché interbancaire et,
d'une maniere générale, a toutes les créances représentées par un titre négociable sur un
marché.

Les titres sont classés dans les comptes annuels en fonction de la nature des revenus,
fixes ou variables, alors que la classification comptable se fonde sur l'intention qui a présidé a
leur acquisition ou a leur reclassement.

Le portefeuille titres détenu par la CRH est composé pour I'essentiel, de titres a revenu
fixe : les billets de mobilisation souscrits par ses actionnaires. Accessoirement, la CRH peut
détenir des certificats de dépots correspondant & des opérations de placement de trésorerie
pour de courtes durées.

Les billets de mobilisation sont comptabilisés en titres d'investissement. En effet,
conformément au réglement n° 90-01 du Comité de la Réglementation Bancaire et Financiere,
ils sont destinés a étre conservés jusqu'a leur échéance et font 1'objet d'un financement adossé
et affecté (les emprunts obligataires). L'équivalence en durée et en taux est totale. De ce fait,
les billets sont enregistrés a l'actif pour leur prix d'acquisition. Ce prix est égal au prix
d'émission des obligations correspondantes inscrites au passif.

Lorsque le prix d'acquisition est différent du prix de remboursement, 1'étalement de la
différence est réalisé en utilisant la méthode actuarielle, rigoureusement dans les mémes
conditions que pour les emprunts obligataires.

Pour les billets de mobilisation en CHF, a la cloture de I'exercice :

- Le prix d'acquisition des billets, corrigé de 1'étalement actuariel, est évalué au cours
historique du CHF du jour d'acquisition.

- Les produits d'intéréts courus sur ces billets sont évalués au cours au comptant du
CHF et comptabilisés au compte de résultat.

Les cessions de titres d'investissement concernent uniquement des remboursements
anticipés de billets de mobilisation, par livraison des obligations connexes par les actionnaires
concernés ou par le rachat des obligations connexes par la CRH dans le cadre d’une offre
publique d’échange. Dans le cas d’une offre publique d’échange, en contrepartie de ces
cessions, la CRH acquiert de nouveaux billets de mobilisation adossés aux obligations
connexes émises lors de I’offre publique d’échange. Il n'y a pas eu de cessions de titres
d'investissement au cours des trois dernieres années.

Ces cessions sont sans incidence sur les résultats de la CRH.

Les certificats de dépots et les BMTN sont comptabilisés en titres de placement.
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D - Fonds pour risques bancaires généraux

Conformément au réglement n° 90-02 du Comité de la Réglementation Bancaire et
Financiere, ces fonds sont dotés, a la discrétion des dirigeants, au moyen d'une provision
réglementée pour risques afférents aux opérations de crédits a moyen et long terme, en vue de
couvrir les risques généraux de l'activité de préts de la CRH.

Ils peuvent étre repris pour couvrir la concrétisation de ces risques au cours d'un
exercice.

E — Participations et autres titres détenus a long terme

Conformément aux dispositions de I’article L. 312-4 du Code monétaire et financier, la
CRH adhére au Fonds de Garantie des Dépots. Le certificat d'association correspondant est
comptabilisé en participations et autres titres détenus a long terme.

F — Immobilisations

Dans le cadre des dispositions comptables en matiére d'immobilisations (réglements n*®
2002-10 et 2003-12 du Comité de la Réglementation Comptable), les immobilisations figurent
au bilan a leur cout historique d'acquisition. Les plans d'amortissement sont calculés a partir
des taux admis par I'administration fiscale.

Les immobilisations incorporelles sont composées de logiciels qui sont amortis
linéairement sur 12 mois.

Les immobilisations corporelles sont amorties selon le mode linéaire ou dégressif, en
fonction de la durée de vie prévue de leur utilisation :

- mobilier de bureau 10 ans mode linéaire

- aménagements, installation 5al15ans mode linéaire

- matériel de bureau 5a10ans mode linéaire et dégressif fiscal
- matériel informatique 3 ans mode dégressif fiscal

G — Indemnités de départ a la retraite

Les pensions de retraite percues par les salariés de la CRH a I’issue de leur vie
professionnelle sont servies par la Sécurité Sociale et pour la part complémentaire, par des
organismes tiers qui operent la répartition des cotisations.

La part patronale de ces cotisations est comptabilisée en charges au fur et a mesure de
leur appel, dans chaque exercice concerné. En outre, la CRH verse aux salariés partant a la
retraite, une indemnité de fin de carriére dont le montant est fonction de leur ancienneté dans
’entreprise.

Chaque année, le montant de l'engagement de la CRH, calculé conformément aux
dispositions de la Convention collective des sociétés financieres, est réactualisé.
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INFORMATIONS SUR LES POSTES DU BILAN

NOTE 3- Les billets de mobilisation et les emprunts obligataires

Les billets de mobilisation représentent les titres de créances de la CRH correspondant a
ses opérations de préts. Les emprunts obligataires correspondent a ses opérations d'emprunts.

Le regroupement tant a l'actif qu'au passif des différents postes du bilan concernant ces
opérations, permet de constater leur parfait adossement et 1'équivalence de leur montant.

En milliers d'€
Au 31/12/10 Au 31/12/09 Au 31/12/08
A I'actif Au passif A I'actif Au passif A I'actif Au passif
OPERATIONS SUR TITRES
- obligations et autres titres a
revenus fixes
. billets de mobilisation (*) 41375 166 39 537 388 37 540 638
. intéréts courus non-échus sur
les billets de mobilisation 735961 727 578 630 919
- dettes représentées par un titre
. emprunts obligataires (*) 41375 166 39 537388 37 540 638
. intéréts courus non échus sur
les emprunts obligataires 735961 727 578 630 919
TOTAL 42 111127 | 42111127 | 40 264 966 | 40 264 966 | 38 171 557 | 38 171 557
(*) montants en valeur nominale :
En milliers d'€
Au 31/12/10 Au 31/12/09 Au 31/12/08
A I'actif Au passif A I'actif Au passif A lactif Au passif
OPERATIONS SUR TITRES
- obligations et autres titres a
revenus fixes
. billets de mobilisation 41 156 131 39641631 37 856 631
- dettes représentées par un titre
. emprunts obligataires 41156 131 39 641 631 37 856 631
En milliers de CHF
Au 31/12/10 Au 31/12/09 Au 31/12/08
A I'actif Au passif A I'actif Au passif A lactif Au passif
OPERATIONS SUR TITRES
- obligations et autres titres a
revenus fixes
. billets de mobilisation 250 000 0 0
- dettes représentées par un titre
. emprunts obligataires 250 000 0 0
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NOTE 4 - Ventilation des créances et des dettes selon leur durée restant a courir

En milliers d'€
CREANCES Au 31/12/10 Au 31/12/09 Au 31/12/08

Etablissements de crédit dépots a terme

- moins de trois mois 37747 35980 66 382

- de trois mois 4 un an 73 811 13 811 3811

-de un a cinq ans 80 000 20 000 0
TOTAL 191 558 69 791 70 193
Certificat de dépots et BMTN

- moins de trois mois 60 000 0 0

- de trois mois a un an 50 000 155 000 50 000

- de un a cing ans 0 60 000 85 000
TOTAL 110 000 215 000 135 000
Billets de mobilisation

- moins de trois mois 0 1249616 0

- de trois mois 4 un an 5091036 6 244 054 3261418

- de un an a cinq ans 14 828 457 12 445 937 15 642 783

- plus de cinq ans 21 455 673 19 597 781 18 636 437
TOTAL 41 375 166 39 537 388 37 540 638

En milliers d'€
DETTES Au 31/12/10 Au 31/12/09 Au 31/12/08

Emprunts obligataires

- moins de trois mois 0 1249616 0

- de trois mois a un an 5091036 6244 054 3261418

- de un an a cinq ans 14 828 457 12 445 937 15 642 783

- plus de cinq ans 21455673 19 597 781 18 636 437
TOTAL 41 375 166 39 537 388 37 540 638
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NOTE S - Autres actifs, autres passifs, comptes de régularisation

En milliers d'€

ACTIF Au 31/12/10 Au 31/12/09 Au 31/12/08
Débiteurs divers 320 285 102
Etat — impdt sur les sociétés 78 217 0
Etat — CVAE (2010) - TPCMVA (2009) 7 4 0
Frais avancés pour le compte des emprunteurs 181 20 60
Dépots de garantie aupres du Fonds de Garantie des Dépots 19 17 16
Autres dépo6ts de garantie et divers 35 27 26
Autres charges payées d’avance 103 95 103
TOTAL 423 380 205
En milliers d’€
PASSIF Au 31/12/10 Au 31/12/09 Au 31/12/08
Créditeurs divers 191 127 577
Etat — impot sur les sociétés 0 0 408
Etat — TVA 4 reverser 18 2 2
Organismes sociaux et taxe sur les salaires 119 100 108
Divers créditeurs 54 25 59
Charges a payer 178 164 235
Personnel et charges connexes 135 109 127
Autres charges a payer 43 55 108
TOTAL 369 291 812
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NOTE 6 — Provisions

En milliers d'€

Solde au | +Dotations | Solde au |+Dotations | Solde au
31/12/08 -Reprises | 31/12/09 | -Reprises | 31/12/10

Provision pour indemnités de départ en
retraite (note 19) 125 4 129 18 147

NOTE 7 - Fonds propres et fonds pour risques bancaires généraux

En milliers d'€
Solde +Augmentation Solde +Augmentation Solde
au 31/12/08 -Diminution au 31/12/09 -Diminution au 31/12/10

Capital souscrit 169 641 30 287 199 928 0 199 928
Prime d’émission 3306 1109 4 415 0 4 415
Réserve légale 2 810 190 3 000 30 3030
Report & nouveau 89 -80 9 35 44
Fonds pour risques

bancaires généraux 2526 40 2 566 10 2576
TOTAL 178 372 31546 209 918 75 209 993

L'évolution des fonds propres en 2010 reprise dans ce tableau résulte de I'affectation du
résultat de l'exercice 2009 et de la dotation aux fonds pour risques bancaires généraux de
l'exercice 2010.

Le capital de la CRH est entierement souscrit. La valeur nominale de 'action est de 15,25
euros. Le nombre total d'actions émises s'établit a 13 110 000.

NOTE 8 - Les emprunts subordonnés

Conformément aux statuts, les actionnaires sont tenus d'apporter a la société les fonds
propres nécessaires au respect de la réglementation bancaire.

Dans le calcul du ratio de solvabilité, les fonds propres sont constitués des fonds propres
de base (note 7) et des fonds propres complémentaires que sont les emprunts subordonnés
contractés aupres des actionnaires au prorata de leurs encours.

Le cas échéant, ces emprunts subordonnés doivent permettre a la CRH de faire face a la
survenance de pertes et de poursuivre alors son activité dans le respect de la réglementation
bancaire.

Leur remboursement doit s'effectuer au fur et 4 mesure de I'amortissement des risques
correspondants, dans la mesure ou il ne remet pas en cause le respect des ratios prudentiels.
En cas de liquidation de la CRH, il n'interviendrait qu'aprés désintéressement complet de tous
les autres créanciers.
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Leur rémunération se compose d'une partie fixe et d'une partie variable dont le montant
est fonction des résultats de 1'exercice écoulé. Cette rémunération n'est versée que dans la

mesure ou les résultats de I'exercice restent positifs aprés son imputation.

Compte tenu de ces dispositions, les fonds provenant de ces emprunts sont admis par
L’Autorité de Controle Prudentiel dans la catégorie des fonds propres complémentaires,
definie a l'article 4 ¢ du reglement n°® 90-02 du Comité de la Réglementation Bancaire et

Financiere.

Le tableau ci-dessous retrace les variations globales des emprunts subordonnés depuis le

31 décembre 2008 :

En milliers d'€
Libellé Montant

Situation au 31 décembre 2008 164 722
Augmentation

- versements consécutifs aux acquisitions de billets de mobilisation 42925
Diminution

- incorporation aux fonds propres de base -31399
- remboursements consécutifs a des remboursements contractuels de billets de mobilisation -27753
- remboursements consécutifs a l'affectation du résultat 2008 -111
- remboursements consécutifs a la dotation 2008 au fonds pour risques bancaires généraux -300
Situation au 31 décembre 2009 148 084
Augmentation

- versements consécutifs aux acquisitions de billets de mobilisation 78 274
Diminution

- remboursements consécutifs a des remboursements contractuels de billets de mobilisation -63 754
- remboursements consécutifs a l'affectation du résultat 2009 -131
- remboursements consécutifs a la dotation 2009 au fonds pour risques bancaires généraux -40
Situation au 31 décembre 2010 162 433
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INFORMATIONS SUR LES POSTES DU HORS BILAN

NOTE 9 - Engagements de financement recus d’établissements de crédit

Conformément aux statuts, les établissements de crédit actionnaires sont tenus de fournir
a la CRH les avances de trésorerie nécessaires a son fonctionnement dans la limite de 5% de
I'encours. Les dispositions du réglement intérieur, approuvé le 27 février 1996 par l'assemblée
générale des actionnaires, formalisent cet engagement.

Au 31 décembre 2010, le montant de I'engagement recu s'éléve a 2 067 107 145 euros.

NOTE 10 - Engagements de garanties recus d’établissements de crédit

Certains billets de mobilisation détenus par la CRH ont regu 1'aval d'un établissement de
crédit tant en capital qu'en intéréts.

En milliers d'€
Au 31/12/10 Au 31/12/09 Au 31/12/08
Montant en capital (valeur nominale) 50 000 80 000 155 000
Intéréts courus non échus 1444 2630 4796
TOTAL 51 444 82630 159 796

NOTE 11 - Autres garanties recues

Chaque billet de mobilisation est garanti en capital et intéréts par le nantissement d'un
portefeuille de créances résultant de préts acquéreurs au Logement garantis, soit par une
hypothéque de premier rang ou une slreté immobiliere conférant une garantie équivalente,
soit par un cautionnement consenti par un établissement de crédit ou une entreprise
d'assurance n'entrant pas dans le périmetre de consolidation dont reléve 1'établissement de
crédit émetteur du billet.

Au 31 décembre 2010, le montant estimé du portefeuille de créances nanties au profit de
la CRH s'éleve a 59,5 milliards d'euros.
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INFORMATIONS SUR LES POSTES DU COMPTE DE RESULTAT

NOTE 12 - Produits et charges d’exploitation bancaire
A - Analyse du résultat des opérations de préts et d'emprunts

Il est rappelé que la CRH préte dans les mémes conditions de taux et de durée les
capitaux qu'elle emprunte sur le marché financier. Elle ne préleve donc pas de marge sur ses
opérations.

Pour faciliter 1'analyse de ses résultats, il convient donc de regrouper les produits et les
charges concernant les opérations de préts et d'emprunts afin d'observer 1'équivalence de leur
montant.

En milliers d'€

Au 31/12/10 Au 31/12/09 Au 31/12/08

Charges | Produits | Charges | Produits | Charges | Produits

Intéréts

Sur emprunts obligataires 1734 246 1740 627 1 555580

Sur billets de mobilisation 1 734 246 1740 627 1 555580
TOTAL 1734246| 1734246 1740 627 1740 627| 1555580 1555580

Ces flux n'ont aucune incidence sur les résultats de la CRH.

B - Autres produits et charges d'exploitation bancaire
Pour I'exercice 2010, les autres produits comprennent deux composantes principales :

1) D'une part, les intéréts des placements des fonds propres sur le marché monétaire en
dépots a vue, en certificats de dépots, en dépots a terme et bons a moyen terme négociables a
taux fixe d’une durée généralement inférieure a 24 mois ou en dépots a terme a taux révisable
de maturité ne dépassant pas trois ans. Leur évolution d'un exercice a l'autre dépend
étroitement du niveau moyen des taux sur ce marché. Ainsi ces produits représentent un taux
de rendement de 1,09% de l'encours moyen des capitaux placés au cours de 1'année 2010
(1,37% en 2009, 4,19% en 2008).

2) D'autre part, les intéréts des opérations de placement, dans le cadre de prises en
pension livrée, des avances appelées par la CRH aupres des actionnaires selon les dispositions
du § 5.3. du reglement intérieur visant a sécuriser les échéances de remboursement des
obligations.

La rémunération de ces avances figure dans les charges d'exploitation bancaire au coté
des intéréts servis aux actionnaires en rémunération des emprunts subordonnés contractés par
la CRH.

Pour ces derniers, conformément aux dispositions du contrat, cette rémunération se
décompose en deux fractions :

. une rémunération fixe calculée chaque trimestre au taux moyen trimestriel du marché
interbancaire au jour le jour réduit de 5%, sans toutefois pouvoir étre inférieure a 1% ; celle-ci
s'éleve a 1634 025,90 euros en 2010 (1620 936,34 euros en 2009, 1479 803,08 euros en
2008),
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. une rémunération variable dont le montant fixé par le conseil d'administration en
fonction des résultats de l'exercice écoulé s'éleve a 122 663,84 euros en 2010 (569 326,08
euros en 2009, 4 618 926,37 euros en 2008).

Le taux moyen de rémunération des emprunts subordonnés s'établit ainsi a 1,09% en
2010 (1,37% en 2009, 4,19% en 2008).

En milliers d'€
Au 31/12/10 Au 31/12/09 Au 31/12/08

Intéréts sur opérations de trésorerie 1 800 1674 10 107
Produits courus sur certificats de dépots et BMTN 2251 3270 3995
Intéréts sur titres regus en pension livrée 540 163 2797
Produits accessoires 80 2 0
A - Total des autres produits d'exploitation

bancaire 4671 5109 16 899
Rémunération des emprunts subordonnés 1757 2190 6 099
Intéréts des avances du 5.3. du reglement intérieur 540 163 2797
Divers intéréts et charges 7 2 2
Commissions sur opérations sur titres 1 2 1
B - Total des autres charges d'exploitation

bancaire 2 305 2 357 8899
PRODUIT NET BANCAIRE 2 366 2752 8000

Les produits accessoires correspondent au montant de la rémunération de la CRH dans le
cadre de la convention signée avec la Société de Financement de 1’Economie Francaise
(SFEF) pour assurer le suivi et le controle du service de sa dette et de la gestion de ses
garanties.

NOTE 13 - Autres charges ordinaires

Les frais de gestion de la CRH s'élevent globalement, aprés dotations aux
amortissements, a 2,18 millions d'euros au 31 décembre 2010 (1,83 million d'euros au 31
décembre 2009 et 1,94 million d'euros au 31 décembre 2008). En 2010, le poste Impdts et taxes
est impacté par la nouvelle contribution ACP qui s’éléve a 197 751,19 euros.

Rapportés a I'encours moyen des préts accordés aux actionnaires, ils représentent un taux

de charge annuel de 0,0053% au 31 décembre 2010 (0,0046% au 31 décembre 2009, 0,0055%
au 31 décembre 2008).
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Le détail des principaux postes est le suivant :

En milliers d'€
Au 31/12/10 Au 31/12/09 Au 31/12/08

Traitements et salaires 714 691 663
Charges de retraite (1) 96 77 127
Autres charges sociales 260 234 232
Impots, taxes et versements assimilés sur rémunérations 97 88 89
Total des frais de personnel 1167 1090 1111
Impots et taxes 350 160 253
Locations 153 160 143
Autres services extérieurs et frais divers de gestion 485 408 416
Total des autres frais administratifs 638 568 559
Dotation aux amortissements des immobilisations

incorporelles 13 1 3
Dotation aux amortissements des immobilisations

corporelles 8 15 14
Total des dotations aux amortissements 21 16 17

(1) y compris la dotation pour indemnités de départ en retraite de 18 000 euros au 31 décembre 2010.

NOTE 14 — Honoraires des commissaires aux comptes

Le montant total des honoraires des commissaires aux comptes comptabilisés au 31
décembre 2010 s'éleve a 35 760,17 euros et se décompose comme suit :

En euros
Auditeurs & Conseils |KPMG Audit — Département

Associés de KPMG SA
Honoraires au titre du contréle 1égal 2010 17 802,00 17 802,00
Solde honoraires au titre du controle 1égal 2009 -6,71 162,88
Cumul 17 795,29 17 964,88

NOTE 15 - Impot sur les sociétés

L'impot exigible au titre des résultats de I'exercice 2010 s'éléve a 65 529 euros et porte
uniquement sur des opérations ordinaires.
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AUTRES INFORMATIONS

NOTE 16 - Rémunérations allouées aux mandataires sociaux

Au titre de l'exercice clos le 31 décembre 2010, la rémunération brute cumulée allouée au
Président Directeur Général s'éleve a 238 080 euros. Les autres mandataires sociaux ne
bénéficient d'aucune rémunération de la part de la société.

Le Président Directeur Général bénéficie également d'un contrat d'assurance contre le
risque de chomage souscrit aupres de I'Association pour la Garantie Sociale des Chefs et

Dirigeants d'Entreprise. Le montant des cotisations s'est élevé a 6 735 euros.

Les mandataires sociaux ne bénéficient pas d'autres avantages de la société.

NOTE 17 - Proposition d’affectation des résultats

Il est proposé aux actionnaires d'affecter le bénéfice net de l'exercice 2010, qui s'éleve a
114 359,36 euros, a la réserve légale pour 6 000,00 euros dont le montant serait ainsi porté a
3 036 000,00 euros, et le solde de 108 359,36 euros en report a nouveau, dont le montant
serait ainsi porté a 152 347,72 euros.

NOTE 18 - Effectifs

L'effectif salarié moyen est de huit collaborateurs en 2010.

NOTE 19 - Provision pour indemnités de départ en retraite
Le montant de la provision constituée en couverture des indemnités de départ en retraite

prévues par la loi, qui s'éléve a 147 000 euros, couvre l'intégralité de 'engagement de la CRH
évalué au 31 décembre 2010.

NOTE 20 - Droits acquis par le personnel au titre du droit individuel a la formation
(DIF)

Les droits acquis par le personnel au titre du DIF s'éleve a 715 heures au 31 décembre
2010.
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INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES
Ratio de solvabilité

Le ratio de solvabilité de la CRH s'établit a 8,67% au 31 décembre 2010 contre 8,69% au
31 décembre 2009 et 8,73% au 31 décembre 2008. Le calcul du ratio au 31 décembre 2010 est
effectué dans le référentiel "Bale II" avec la méthode standard pour le risque de crédit et
l'approche de base pour le risque opérationnel. Ce nouveau référentiel n'induit pas d'écart
significatif par rapport aux calculs du ratio des exercices antérieurs.

Controle des grands risques

Lors de sa réunion du 22 décembre 2000, la Commission Bancaire a estimé alors que,
compte tenu du régime juridique applicable aux billets figurant a l'actif de la CRH et dans
l'attente d'une modification réglementaire transposant les dispositions de la directive du 21
décembre 1992 qui permettent d'exempter totalement des limites applicables aux grands
risques les obligations fonciéres et les titres équivalents, il convenait d'apprécier le respect de
la réglementation en prenant en compte les bénéficiaires des préts mobilisés et non les
émetteurs de ces billets.

Par ailleurs, conformément aux nouvelles dispositions réglementaires en matiere de
controle des grands risques (arrété du 25 aout 2010), la somme des grands risques de nature

interbancaire de la CRH est inférieure au montant de ses fonds propres.

La situation de la CRH est ainsi réguliére au regard de la réglementation des grands
risques.

Ratio de liquidité

La CRH respecte en permanence le ratio réglementaire. En effet, les conditions
habituelles de fonctionnement de la CRH sont telles qu'il n'y a pas d'exigibilité non couverte.
11.2. COMPTES CONSOLIDES

La CRH n'a pas de filiale, elle n'a donc pas a établir de comptes consolidés.

11.3. VERIFICATION DES INFORMATIONS FINANCIERES HISTORIQUES
ANNUELLES

Le rapport des commissaires aux comptes sur les comptes de |’exercice clos
le 31 décembre 2010 est inclus dans la section Rapports du présent document de référence,
page 21.

Le rapport des commissaires aux comptes sur les comptes de |’exercice clos
le 31 décembre 2009 est inclus dans la section Rapports du document de référence de
I’exercice 2009, page 25.

Le rapport des commissaires aux comptes sur les comptes de |’exercice clos

le 31 décembre 2008 est inclus dans la section Rapports du document de référence de
I’exercice 2008, page 23.
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11.4. DATE DES DERNIERES INFORMATIONS FINANCIERES

Les informations financieres datées du 31 décembre 2010 sont les derniéres a avoir été
vérifiées.
11.5. INFORMATIONS FINANCIERES INTERMEDIAIRES ET AUTRES

La CRH n'a pas publié d'informations trimestrielles ou semestrielles depuis la date des
états financiers au 31 décembre 2010.
11.6. PROCEDURES JUDICIAIRES ET D'ARBITRAGE

A la date de dépot du présent document, aucune procédure judiciaire, gouvernementale,
réglementaire, fiscale ou d’arbitrage susceptible d’avoir une incidence significative sur la
situation financiére ou la rentabilité de la CRH n’est en cours.
11.7. CHANGEMENTS SIGNIFICATIFS DE LA SITUATION DE L'EMETTEUR

Il n’existe pas a la date de dépot du présent document, de faits exceptionnels ou de litiges
ayant eu dans un passé récent ou susceptibles d’avoir une incidence significative non reflétée

dans les comptes arrétés au 31 décembre 2010 sur la situation financiere, 1’activité ou les
résultats de la CRH.
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CHAPITRE 12
CONTRATS IMPORTANTS
Il n’existe pas a la date de dépot du présent document, de contrats autres que ceux
conclus dans le cadre normal des affaires pouvant conférer a un membre de la société un droit

ou une obligation pouvant avoir une incidence importante sur la capacité de la CRH a remplir
ses obligations a I'égard des détenteurs de ses titres d'emprunts.

87



88



CHAPITRE 13
INFORMATIONS PROVENANT DE TIERS, DEC,LAARATIONS D'EXPERTS
ET DECLARATIONS D'INTERETS

Le présent document ne contient pas de déclaration ou de rapport provenant de tiers ou
d'experts.

13.1. SANS OBJET

13.2. SANS OBJET
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CHAPITRE 14

DOCUMENTS ACCESSIBLES AU PUBLIC

Les prospectus et documents de référence (qui contiennent les statuts) peuvent étre

consultés sur le site Internet de la CRH :

http://www.crh-bonds.com

Ces documents peuvent étre obtenus gratuitement et sans engagement
en les demandant a la CRH,

par téléphone au 33 (0)1 42 89 49 10
par télécopie au 33 (0)1 42 89 29 67
par courriel : crh@crh-bonds.com
ou par courrier a l'adresse suivante :
CRH
Caisse de Refinancement de 1'Habitat
35 rue La Boétie
75008 PARIS

L'acte constitutif de la société peut étre consulté en version papier au siege social
de la société.
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ANNEXE 1

ARTICLE 13 DE LA LOI N° 85-695
DU 11 JUILLET 1985
(Complété par I'article 36 de la loi n® 2006-872 du 13 juillet 2006
Journal Officiel du 16 juillet 2006)

I. - Abrogé

II. - La garantie de I’Etat peut étre accordée a des emprunts obligataires émis par le
détenteur de billets a ordre représentatifs de préts consentis pour le financement d’opérations
immobilieres, garantis par une hypothéque ou par un privilege immobilier de premier rang,
des lors que ces préts représentent une quotité de financement maximale fixée par décret ou
que le montant des contrats constituant les créances mises a disposition en garantie du
paiement de 1’échéance de ces billets excede le montant de ces mémes billets dans une
proportion minimale fixée par décret.

Les billets a ordre visés a 1’alinéa précédent sont créés a des conditions fixées conformément
aux dispositions de I’article 16 de la loi n° 69-1263 du 31 décembre 1969 précitée *.

IIL. - Les emprunts obligataires visés au paragraphe II ci-dessus peuvent étre émis par une
société ou par un groupement d’intérét économique ayant regu un agrément spécial par arrété
du ministre chargé de 1’économie, des finances et du budget.

IV. - Lorsque la garantie de I’Etat n’est pas accordée, les sommes ou valeurs provenant
des billets a ordre ci-dessus sont affectées, par priorité et en toutes circonstances, au service
du paiement en intéréts et en capital de ces emprunts. Elles sont portées dans un compte
spécialement dédié pour les recevoir ouvert par le porteur des billets a ordre et sur lequel les
créanciers de ce dernier, autres que les porteurs des obligations visées au II, ne peuvent
poursuivre le paiement de leurs créances.

V. - Les dispositions du livre VI du Code de commerce, ou celles régissant toutes procédures
judiciaires ou amiables équivalentes ouvertes sur le fondement de droits étrangers, ne font pas
obstacle a I’application du IV.

* Ces dispositions sont codifiées aux articles L. 313-42 a L. 313-49 du Code monétaire et
financier.
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ANNEXE 1
(Suite 1)

APRES L'ART. 5 QUINQUIES N° 275
ASSEMBLEE NATIONALE

13 janvier 2006

ENGAGEMENT NATIONAL POUR LE LOGEMENT - (n® 2709 rectifié)

Commission

Gouvernement

AMENDEMENT Ne 275

présenté par
le Gouvernement

ARTICLE ADDITIONNEL
APRES L'ARTICLE 5 QUINQUIES, insérer l'article suivant :

« L'article 13 de la loi n® 85-695 du 11 juillet 1985 portant diverses dispositions d'ordre
économique et financier est complélé par deux paragraphes ainsi rédigés :

« IV. - Lorsque la garantie de 'Ftat n'est pas accordée, les sommes ou valeurs provenant
des billets 4 ordre ci-dessus sont affectées par priorité et cn toutes circonstances au service du
paiement en intéréts et en capital de ces emprunts. Elles sont portées dans un compte spécialement
dédié pour les recevoir ouvert par ke porteur des billets & ordre et sur lequel les créanciers de ce
dernier, autres que les porteurs des obligations visées au II, ne peuvent poursuivre le paiement de
leurs créances.

« V.- Les dispositions du livre VI du code de commerce, ou celles régissant toutes
procédures judiciaires ou amiables équivalentes ouvertes sur le fondement de droits étrangers, ne
font pas obstacle a F'application du paragraphe précédent. »

EXPOSE SOMMAIRE

La Caisse de refinancement de l'habitat (CRH) est un établissement de crédit de place
jouant un rdle spécifique dans le financement du logement en France. Son unique objet est de
refinancer les préts au logement accordés par les établissements de crédit actionnaires en €émettant
des obligations. Avec un montant total de préis accordés depuis sa création proche de 30 milliards
d'euros et un encours actuel de 17 milliards d'euros, la CRH est un animateur principal du marché
hypothécaire frangais.

Lors de la création des sociétés de crédit foncier en 1999, les dispositions législatives
régissant ses opérations ont été en partie harmonisées avec celles des sociétés de erédit foncier, sans

1/2
- Amendement mis en distribution -
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APRES L'ART. 5 QUINQUIES N° 275

pour autant que les obligations de fa CRH bénéficient du méme régime prudenticl que les
obligations fonciéres.

Les obligations émises par la CRH sont trés sécurisées (les billets a ordre qu'elle acquiert
doivent étre couverts & 125 % par le nantissement d'un portefeuille de préis au logement garantis).
Elles sont notées Aaa par les agences de notation comme les obligations fonciéres mais se
distinguent de cetles-ci notamment par l'absence de privilége juridique direct du détenteur de
l'obligation sur le portefeuille de préts refinancés, bicn que ce privilége soit économiquement
reconnu.

L'amendement vise & inscrire explicitement dans la loi ce privilege, afin de permetire un
traiternent prudentiel des obligations émises par la CRH équivalent a celui des obligations fonciéres.

L'attribution de ce meilleur traitement prudentiel aux obligations de la CRH ne se traduit
par aucun cofit pour I'Etat et va dans le sens d'une diminution du cofit du logement en France. En
effet, la CRH consacre la totalité de ses interventions, qui représentent dcs montants non
négligeables, au refinancement de préts au logement accordés a des particuliers en France.

272
- Amendement mis en distribution -
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ANNEXE 1

(Suite 2)
525 afﬁﬁﬁwﬂﬁw P4 ﬁﬁé%;ﬂwwwé
et Lgﬁ;ﬂuﬂ” ot alts Eagigﬁw(
CABSICIA Paris, 1le 17 septembre 1985

N® 68B79

Monsieur le Président,

Vous avez sollicité la délivrance de 1'agrément
préva & 1'article 13 de la loi portant D.D,O,F. du
11 juillet 1985 av bénéfice de la Caisse de Refinancement
Hypothécaire,

J'ai 1'honneur de vous aceorder l'agrément demandé.

Je suis heurcux de constater que la société en
formation constituera dés 1'origine un véritable &tablisse-
ment de place. Je souhaite gu'elle soit an mesure de
procéder aux premizres émissions dés le mois d'octobre 1985,

Je saisis cette poeasdion pour vous exprimer mes
fellcitations pour votre désignation en tant gue Président
de la Caisse de Refinancement Hypothécaire.

Veulllez croire, Monsieur le Président, & 1'assurance
de mes sentiments les meilleurs.

Cirvdi ol pard i 2

Monsieur G. PLESCOFT
Président de la
CAIESE DE REFINAMNCEMENT HYPOTHECAIRE Flare HEHEGEWQY

41, rue de la Bienfaisance
75008 PARLS
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ANNEXE 2
CODE MONETAIRE ET FINANCIER

PARTIE LEGISLATIVE

Codifiant les dispositions de I'article 16 de la loi du 31 décembre 1969 modifiée par la loi
n° 85-695 du 11 juillet 1985 par la loi n°® 99-532 du 25 juin 1999,
par ’ordonnance n° 2008-556 du 13 juin 2008
et par I’ordonnance n° 2010-76 du 21 janvier 2010

Paragraphe 3

Mobilisation des créances hypothécaires et assimilées

Art. L. 313-42.

Sont soumis aux dispositions du présent paragraphe les billets a ordre émis par les
établissements de crédit pour mobiliser des créances a long terme destinées au financement
d’un bien immobilier situé en France ou dans les autres Etats de I’Espace économique
européen et garanties :

- par une hypothéque de premier rang ou une sureté immobiliére conférant une
garantie au moins équivalente ;

- ou par un cautionnement consenti par un établissement de crédit ou une
entreprise d’assurance n’entrant pas dans le périmétre de consolidation défini a 1’article
L. 233-16 du Code de commerce dont reléve |’établissement de crédit émetteur du billet a
ordre.

Sont assimilées aux créances mentionnées ci-dessus les parts ou titres de fonds
communs de créances émis par des organismes de titrisation, des lors que 1’actif de ces fonds
est composé, a hauteur de 90 % au moins, de créances de méme nature, a I’exclusion des parts
spécifiques ou titres de créances supportant le risque de défaillance des débiteurs des
créances.

Les créances mobilisées par des billets & ordre doivent respecter, a compter du 1%
janvier 2002, les conditions prévues au I de l’article L. 515-14 selon des modalités
déterminées par un décret en Conseil d’Etat. Ce décret précise les conditions dans lesquelles
la quotité peut étre dépassée si le montant desdites créances excéde celui des billets a ordre
qu’elles garantissent.

Art. L. 313-43.

Les contrats constituant ces créances avec leurs garanties, les avenants a ces contrats
qui ont pu étre passés pour fournir au préteur des garanties supplémentaires et les effets signés
par I’emprunteur pour assurer le respect de ses obligations, s’il existe de tels effets, doivent
étre mis par I’établissement préteur a la disposition du porteur du billet & ordre, si celui-ci en
fait la demande, pour un montant en capital égal au montant en capital du billet a ordre.
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L’établissement préteur assume la garde des contrats et effets mis a la disposition du
porteur du billet a ordre et réalise cette mise a disposition en conservant, sous un dossier au
nom de ce dernier, une liste nominative, visant les articles L. 313-42 a L. 313-49, de chacune
des créances correspondant aux contrats et effets ci-dessus, avec indication, tenue a jour, de
leur montant.

Art. L. 313-44.

[. - Sauf application de l’article L. 313-46, I’organisme préteur recouvre, a due
concurrence, la libre disposition des créances mentionnées a 1’article L. 313-43 au fur et a
mesure de leur exigibilité ou de leur remboursement, ou a son initiative. Il est tenu, tant que le
billet a ordre demeure en circulation, de remplacer sans discontinuité les contrats et effets
dont il recouvre la libre disposition par un égal montant en capital d’autres titres de créances
mis a la disposition du porteur du billet a ordre dans les conditions prévues a I’article L. 313-
43,

II. - Les titres de créances mis a la disposition du porteur du billet a ordre
conformément au [ sont substitués de plein droit, par voie de subrogation réelle, aux titres de
créances dont I’organisme préteur recouvre la libre disposition. Cette substitution préserve les
droits du porteur du billet a ordre et notamment emporte les effets prévus a I’article L. 313-45,
méme si la signature des nouveaux titres de créances mis a la disposition de ce porteur est
postérieure a la signature du billet a ordre.

Art. L. 313-45.

La mise a la disposition au profit du porteur du billet a ordre de créances ou d’effets
emporte, sans autre formalité, constitution de gage au profit des porteurs successifs.

Le droit du porteur du billet & ordre s’exerce sur 1’intégralité des créances nées au
profit de I’organisme préteur du fait des contrats et des effets qui ont été mis a la disposition
de ce porteur en application du présent paragraphe, sans autre formalité. Il porte également
sur tous intéréts et frais accessoires ainsi que sur les garanties hypothécaires ou autres
assortissant les préts, méme si ces garanties résultent d’actes distincts des contrats ou des
effets.

Ce droit est exercé par le porteur du billet a ordre par préférence a I’organisme préteur
et, au cas ou une méme créance serait partagée entre plusieurs porteurs de billets a ordre, a

égalité de rang entre ces porteurs.

Pendant la mise a disposition au profit du porteur du billet a ordre, 1’organisme préteur
ne peut transmettre ces créances ou ces effets sous quelque forme que ce soit.
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Art. L. 313-46.

A défaut de paiement a I’échéance soit du montant du billet & ordre, soit du montant
des intéréts attachés a ce billet, et indépendamment des recours qu’il peut exercer contre
I’organisme préteur, le porteur du billet & ordre obtient, sur sa demande et contre restitution de
ce billet, la remise de la liste nominative prévue a I’article L. 313-43 et, le cas échéant, des
effets mis a sa disposition en exécution du présent paragraphe. Cette remise lui transfére, sans
autre formalité, la propriété des créances avec les intéréts, les avantages et les garanties qui y
sont attachés dans la limite des droits qu’il tient du billet a ordre qu’il a détenu.

Art. L. 313-47.

Pour la radiation des inscriptions, aucune piece justificative n’est exigée a 1’appui des
énonciations de |’acte de mainlevée établissant qu’il y a eu mise a la disposition ou remise en
propriété si lesdites énonciations sont certifiées exactes dans cet acte. Les bénéficiaires de la
mise a la disposition ou de la remise en propriété ne sont pas considérés comme parties
intéressées, au sens de 1’article 2440 du Code civil, si I’acte de mainlevée ne fait pas état de
I’opération intervenue a leur profit.

Art. L. 313-48.

En garantie du paiement a 1’échéance, soit du montant du billet & ordre mentionné a
I’article L. 313-42, soit du montant des intéréts attachés a ce billet, le porteur de ce billet peut
demander a ’organisme préteur de mettre a sa disposition des contrats constituant des
créances a long terme, avec leurs garanties, s’ajoutant a ceux déja mis a disposition en vertu
de I’article L. 313-43, pour un montant convenu, des lors que ces contrats peuvent donner lieu
a la création de billets a ordre ayant les caractéristiques de ceux mentionnées a I article
L.313-42.

Les contrats ainsi mis a titre de garantie a disposition du porteur d’un billet mentionné
a l’article L. 313-42, sont indiqués a ce porteur, en méme temps que la mise a disposition des
contrats, selon la procédure décrite aux articles L. 313-43 et L. 313-44. Les effets de cette
mise a disposition a titre de garantie sont ceux précisés aux articles L. 313-45 a L. 313-47.
Les articles L. 313-44 a L. 313-46 sont applicables nonobstant toutes dispositions contraires,
et notamment celles du livre VI du Code de commerce. Ces dispositions s’appliquent aux
mobilisations effectuées avant le 29 juin 1999 en application des dispositions du présent
paragraphe.

Art. L. 313-49.

L’Autorité de Controle Prudentiel est chargée de veiller au respect par les
établissements de crédit des dispositions des articles L. 313-42 a L. 313-48.
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ANNEXE 2
) (Suite)
CODE MONETAIRE ET FINANCIER

PARTIE LEGISLATIVE

SECTION 4 DU CHAPITRE V

LES SOCIETES DE CREDIT FONCIER

Art. L. 515-14 (extrait).

I. - Les préts garantis sont des préts assortis :

1. D'une hypothéque de premier rang ou d'une sureté immobiliére conférant
une garantie au moins équivalente ;

2. Ou, dans des limites et des conditions déterminées par décret en Conseil
d'Etat, sous réserve que le prét garanti soit exclusivement affecté au financement d'un bien
immobilier, d'un cautionnement d'un établissement de crédit ou d'une entreprise d'assurance
n'entrant pas dans le périmetre de consolidation défini a l'article L. 233-16 du Code de
commerce dont releve la société de crédit foncier.
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ANNEXE 3

CODE MONETAIRE ET FINANCIER

PARTIE REGLEMENTAIRE

Article R. 214-7 modifié par le Décret n® 2010-1100 du 20 septembre 2010 (extrait).

I. - Par dérogation a la limite de 5 % fixée au sixiéme alinéa de l'article L. 214-4, un
organisme de placement collectif en valeurs mobiliéres :

1° Peut employer en instruments financiers mentionnés aux a, b, d et f du 2° de
l'article R. 214-1-1 émis par une méme entité 35 % de son actif si ces titres sont émis ou
garantis par un Etat membre de I'Organisation de coopération et de développement
économique, par un Etat membre de 1’Union européenne ou un autre Etat partie 4 I'accord sur
I'Espace économique européen, ou par ses collectivités territoriales ou par un organisme
international & caractére public dont un ou plusieurs Etats membres de la Communauté
européenne ou parties a l'accord sur I'Espace économique européen font partie ou s'il s'agit de
titres émis par la caisse d'amortissement de la dette sociale ;

2° Peut employer en obligations émises par une méme entité jusqu'a 25 % de son actif
si la valeur de ces titres ne dépasse pas 80 % de l'actif et si ces titres sont des obligations
foncieres émises par les sociétés de crédit foncier en application du 2° du I de l'article L. 515-
13 ou des obligations émises par un établissement de crédit ayant son siege social dans un
Etat membre de la Communauté européenne ou partie a l'accord sur I'Espace économique
européen et soumis a un controle public particulier visant a protéger les détenteurs de ces
obligations. Les sommes provenant de I'émission de ces obligations doivent étre investies
dans des actifs qui couvrent a suffisance, pendant toute la durée de validité des obligations,
les engagements en découlant et qui sont affectés par privileége au remboursement du capital
et au paiement des intéréts courus en cas de défaillance de 1'émetteur.

La dérogation prévue a l'alinéa précédent s'applique aux obligations émises par un
établissement de crédit dont 1'objet exclusif est de refinancer les billets a ordre répondant aux
dispositions des articles L. 313-42 a L. 313-49, émis pour mobiliser des créances de long
terme représentatives de préts au logement, a la condition que ces obligations aient des
caractéristiques identiques a celle des billets.
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ANNEXE 3
(Suite)
CODE MONETAIRE ET FINANCIER

PARTIE REGLEMENTAIRE
Modifié par le décret n°2007-745 du 9 mai 2007

Article R. 313-20.

L

II.

Une créance garantie au sens de l'article L. 313-42 ne peut étre mobilisée par
application des dispositions de cet article que dans la limite du plus petit des montants
ci-dessous :

1.Le montant du capital restant d0 de cette créance ;

2.Le produit de la quotité de financement définie au II et de la valeur du bien

financé ou apporté en garantie.

La quotité mentionnée au 2 du ler est égale a :
1.60 % de la valeur du bien financé pour les créances cautionnées ou du bien
apporté en garantie pour les créances hypothécaires ;
2.80 % de la valeur du bien pour les préts mis a la disposition du porteur du billet
a ordre par la société émettrice de ce billet qui ont été consentis a des personnes
physiques pour financer la construction ou l'acquisition de logements ou pour
financer a la fois l'acquisition d'un terrain a batir et le colt des travaux de
construction de logements.
Sont assimilés a la construction de logements les travaux ayant pour objet, en vue
de la réalisation d'un logement, la création ou la transformation d'une surface
habitable, par agrandissement ou par remise en état.

III. L'évaluation des biens financés ou apportés en garantie correspondant aux créances

mobilisées est faite par les émetteurs de billets a ordre selon les modalités prévues par
un arrété du ministre chargé de 1'économie.

Article R. 313-21.

La quotité mentionnée au 2 du II de l'article R. 313-20 est portée a :

1. 90 % de la valeur du bien lorsque le montant des créances mobilisées excede de
25 % au moins celui des billets a ordre qu'elles garantissent ;

2. 100 % de la valeur du bien apporté en garantie, pour les préts bénéficiant de la
garantie du fonds de garantie a l'accession sociale a la propriété mentionné a
l'article L. 312-1 du Code de la construction et de 'habitation ou de toute personne
qui viendrait a s'y substituer ou les préts couverts, pour la partie excédant la quotité
fixée, par un cautionnement répondant aux conditions posées a l'article L. 313-42
du présent Code ou par la garantie d'une ou plusieurs personnes publiques
mentionnées a l'article L. 515-15 du présent Code

Article R. 313-22.

Une sUreté immobiliére, conférant une garantie équivalente & une hypothéque de 1
rang au sens de l'article L. 313-42, est celle qui confére au créancier, quelle que soit la
situation juridique du débiteur, le droit de faire procéder a la vente de l'immeuble
grevé par cette sureté dans quelques mains qu'il se trouve et de se faire payer sur le
prix de vente par préférence aux autres créanciers.
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Article R. 313-23.
Abroge.
Article R. 313-24.

Pour 1'application du 2° du I de l'article L. 515-14, les créances cautionnées éligibles
sont celles dont un établissement de crédit ou une entreprise d'assurances détenant des
capitaux propres d'au moins 12 millions d'euros est caution solidaire.

Le montant total des créances cautionnées mobilisées ne peut dépasser 35% du
montant total des créances mises a disposition au profit de 1'établissement détenteur
des billets a ordre émis en application des articles L. 313-42 a L.. 313-48.

Article R. 313-25.

Le contrat d'émission des obligations émises en application de l'article L. 313-42
mentionne explicitement :

1° La finalité de la mobilisation ;

2° L'objet exclusif de 1'établissement de crédit émetteur ;

3° La dérogation prévue a l'article R. 214-7 ;

4° Le privilege dont bénéficie I'établissement de crédit émetteur conformément aux
dispositions des articles L. 313-42 a L. 313-49.
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ANNEXE 4

REGLEMENT CRBF N° 99-10
RELATIF AUX SOCIETES DE CREDIT FONCIER (extrait)

modifié par les réglements n® 2001-02 du 26 juin 2001 et n® 2002-02 du 15 juillet 2002 et par
’arrété du Ministre de I’Economie, des Finances et de I’Industrie du 7 mai 2007

Chapitre I - De I'évaluation des immeubles
Article 1

Les immeubles financés par des préts éligibles a l'actif des sociétés de crédit foncier ou
apportés en garantie de ces préts font I'objet d'une évaluation prudente excluant tout élément
d'ordre spéculatif.

Article 2

L'évaluation est réalisée sur la base des caractéristiques durables a long terme de
I'immeuble, des conditions de marché normales et locales, de 'usage actuel du bien et des
autres usages qui pourraient lui étre donnés. Cette valeur hypothécaire est déterminée par écrit
de maniere claire et transparente ; elle est au plus égale a la valeur vénale. Par dérogation,
I'évaluation peut étre fondée sur le cout total de 1'opération lorsque ce cout est inférieur a
450 000 euros ou lorsque 1’ensemble des préts acquis par la société de crédit foncier et
garantis par le bien évalué présente un capital unitaire restant dii, apprécié au moment de cette
acquisition, inférieur a 360 000 euros.

Article 3

L'évaluation des immeubles est réexaminée dans le cadre du systéme de mesure des
risques auquel sont assujetties les sociétés de crédit foncier au titre du réglement n°® 97-02.
Cet examen est effectué¢ individuellement et une fois tous les ans pour les immeubles a usage
professionnel dont le colt d'achat ou la derniére valeur estimée est supérieur a 450 000 euros
et lorsque I’ensemble des préts appartenant a la société de crédit foncier et garantis par le bien
évalué présente un capital unitaire restant da supérieur a 360 000 euros ; il est réalisé
individuellement et une fois tous les trois ans pour les immeubles a usage professionnel dont
le colt d'achat ou la derniere valeur estimée est inférieur a 450 000 euros et lorsque
I’ensemble des préts appartenant a la société de crédit foncier et garantis par le bien évalué
présente un capital unitaire restant d0 supérieur a 360 000 euros. La valeur de ces immeubles,
entre deux examens individuels, et la valeur des logements sont réexaminées annuellement
selon une méthode statistique.

La réévaluation des immeubles pour lesquels I’ensemble des préts acquis par la société de
crédit foncier et garantis par le bien évalué présente un capital restant di du prét
correspondant est inférieur a 30% du capital initial prété ou inférieur a 360 000 euros peut étre
effectuée par |’utilisation d’une méthode statistique.

Article 4
L'évaluation des biens immobiliers est réalisée par un expert indépendant au sens de

’article 168 de I’arrété du 20 février 2007 relatif aux exigences de fonds propres applicables
aux établissements de crédit et aux entreprises d’investissement.
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ANNEXE §
C.R.H. - CAISSE DE REFINANCEMENT DE L’HABITAT

STATUTS

TITRE 1

Art. 1°. FORME

La société est de forme anonyme. Elle sera régie par les dispositions législatives et
réglementaires en vigueur et a venir ainsi que par les présents statuts.

Art. 2. OBJET

La société a pour objet :

- de refinancer au profit exclusif des actionnaires ou des établissements engagés a le devenir
selon les modalités prévues aux articles 6 et 8 ci-apres, les billets a ordre souscrits ou avalisés
par ceux-ci en mobilisation de créances visées a l'article L. 313-42 du Code monétaire et

financier et représentatives de préts au Logement,

- d'émettre, en contrepartie de ces emplois, des obligations et valeurs mobilieres ayant des
caractéristiques analogues a celles des billets mobilisés,

- et généralement toutes opérations mobilieres et immobilieres se rattachant a 1'objet ci-dessus
ou a tous objets similaires ou connexes ou susceptibles d'en faciliter le développement.

La société s'interdit de détenir toute participation et d'exercer toute activité ne correspondant
pas a son objet social. Elle s'interdit notamment de contracter des dettes ne correspondant pas

a cet objet, sauf dans le cas de dettes subordonnées destinées a renforcer ses fonds propres ou
dans le cas de la défaillance d'un émetteur de billet a ordre.

Art. 3. DENOMINATION
La dénomination de la société est :

C.R.H. - CAISSE DE REFINANCEMENT DE L’HABITAT

Art. 4. SIEGE SOCIAL

Le siege de la sociéte est fixe a PARIS (8eme) 35, rue La Boétie. Au cas ou le siege social est
déplacé par le conseil d'administration dans les conditions prévues par la loi, le nouveau siege
est d'office substitué a 'ancien dans le présent article.

Art. 5. DUREE

La société a une durée de 99 années a compter de son immatriculation au registre du
commerce, sauf les cas de dissolution anticipée ou de prorogation.
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Art. 6. CAPITAL SOCIAL

Le capital social est fixé a la somme de CENT QUATRE VINGT DIX NEUF MILLIONS
NEUF CENT VINGT SEPT MILLE CINQ CENTS EUROS.

Il est divisé en TREIZE MILLIONS CENT DIX MILLE actions de 15,25 euros chacune.

Le nombre d'actions de chaque actionnaire doit étre proportionnel a l'encours de ses crédits
refinancés par la société par rapport a l'encours total des crédits refinancés par cette derniere.
Pour le calcul de cette proportion, le nombre d'actions de garantie appartenant aux
administrateurs sera déduit du nombre total des actions. Le réajustement du nombre des
actions est effectué s'il y a lieu, chaque année, avant l'expiration du troisieme mois de
l'exercice social. En cas de rompus, ceux-ci sont répartis selon la régle du plus fort reste.

Art. 7. FORME ET CESSION DES ACTIONS - PROMESSE DE CESSION

Les actions sont obligatoirement nominatives. Elles donnent lieu a une inscription en compte
dans les conditions et selon les modalités prévues par la loi.

Les actions sont librement négociables et transmissibles. Les cessions d'actions s'opérent a
I'égard des tiers de la société, par un ordre de mouvement signé du cédant ou de son
mandataire.

Afin que chaque associé détienne un nombre d'actions proportionnel a I'encours de ses crédits
mobilisés par la société, comme il a été précisé a l'article 6 ci-dessus, chaque associé s'engage
a céder a I'associé ou a celui qui s'est engagé a le devenir et que lui désignera la société, ou a
acquérir de l'associé ou des associés que lui désignera la société, le nombre d'actions
nécessaire au respect de cette proportion.

Ces cessions et ces acquisitions s'effectueront chaque année avant l'expiration du troisiéme
mois de l'exercice social.

Ces cessions et ces acquisitions s'effectueront moyennant un prix égal a la valeur comptable
nette de l'action calculée en fonction du dernier bilan établi au terme de 'exercice précédant
ces cessions ou acquisitions.

Pour réaliser ces cessions dans les cas ci-dessus, chaque associé donne tout pouvoir a la
société qui procédera au virement des actions du compte du cédant a celui du cessionnaire,
sans autre formalité.

Art. 8. DROITS ET OBLIGATIONS ATTACHES AUX ACTIONS

Chaque action donne droit dans la propriété de 'actif social, dans le partage des bénéfices et
dans le boni de liquidation, a une quotité proportionnelle au nombre des actions existantes.

Chaque fois qu'il est nécessaire de posséder plusieurs actions pour exercer un droit
quelconque, les titres isolés ou en nombre inférieur a celui requis ne donnent aucun droit a
leur propriétaire contre la société, les actionnaires ayant a faire, dans ce cas, leur affaire
personnelle du groupement du nombre d'actions nécessaire.

La propriété d'une action emporte de plein droit adhésion aux statuts de la société et aux
décisions de l'assemblée générale.
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Art. 9. LIBERATION DES ACTIONS

Les sommes restant a verser sur les actions a libérer en espéces sont appelées par le conseil
d'administration dans les conditions qu'il fixera.

Art. 10. OBLIGATIONS DES ACTIONNAIRES

Chaque actionnaire est tenu de verser a la société, a titre d'avances, les sommes nécessaires
pour assurer a la société le montant de fonds propres fixé par l'assemblée générale ordinaire
dans le respect de la réglementation bancaire.

Ces avances seront effectuées par chaque actionnaire au prorata de l'encours des billets de
mobilisation qu'il aura refinancé ou avalisé auprés de la société et pour des durées
équivalentes a celles de ces billets.

Ces avances, ainsi ajustées a I'évolution des encours refinancés ou avalisés par chaque
actionnaire, ne seront remboursées qu'aprés désintéressement complet des autres créanciers
dans le cas de liquidation amiable ou judiciaire de la société.

Chaque actionnaire est en outre tenu de fournir a la société, a titre d'avance de trésorerie, les
sommes nécessaires a son fonctionnement dans les limites et conditions fixées par le conseil
d'administration, dans la limite de 5 % du total de I'encours.

La répartition de ces avances entre les actionnaires sera faite au prorata des encours mobilisés.

L'actionnaire qui ne verse pas les sommes nécessaires aux dates prévues est de plein droit et
sans mise en demeure préalable, redevable a la société d'une indemnité dans les conditions
fixées par I'assemblée générale ordinaire.

TITRE II - DES ORGANES DE LA SOCIETE

Art. 11. CONSEIL D'ADMINISTRATION

La société est administrée par un conseil d'administration composé de trois membres au moins
et de douze membres au plus.

Chaque administrateur doit étre propriétaire d'une action au moins pendant toute la durée de
son mandat.

La durée des fonctions des administrateurs est de six années. Toutefois, les premiers
administrateurs sont nommeés pour trois ans. Ils sont toujours rééligibles.

Par dérogation aux dispositions qui précédent, le nombre des administrateurs ayant dépassé
l'age de soixante dix ans ne peut étre supérieur au tiers des administrateurs composant le
conseil d'administration. Tout dépassement de cette limitation est constaté chaque année lors
de la séance du conseil d'administration décidant la convocation de l'assemblée générale
ordinaire. Le conseil désigne alors parmi ses membres ayant dépassé 1'age de soixante dix ans,
celui ou ceux qui resteront en fonction.

En cas de vacance par déces, limite d'age ou démission d'un ou plusieurs sieges

d'administrateurs, le conseil peut, entre deux assemblées générales, procéder a des
nominations a titre provisoire.
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Art. 12. CONVOCATION ET DELIBERATIONS DU CONSEIL

Les administrateurs sont convoqués aux séances du conseil d'administration par tous moyens,
meme verbalement.

Les délibérations sont prises aux conditions de quorum et de majorité prévues par la loi ; en
cas de partage des voix, celle du président de la séance est prépondérante.

Les proces-verbaux sont dressés et les copies ou extraits des délibérations du conseil
d'administration sont délivrés et certifiés conformément a la loi.

Art. 13. POUVOIRS DU CONSEIL

Le conseil d'administration détermine les orientations de l'activité de la société et veille a leur
mise en ceuvre. Sous reéserve des pouvoirs expressément attribués aux assemblées
d'actionnaires et dans la limite de 1'objet social, il se saisit de toute question intéressant la
bonne marche de la société et régle par ses délibérations les affaires qui la concernent.

Le conseil d’administration procéde aux controles et vérifications qu’il juge opportun.

Le conseil d’administration regoit du président ou du directeur général de la société tous les
documents et informations nécessaires a I'accomplissement de sa mission.

Art. 14. CENSEURS

L'assemblée générale peut nommer un ou plusieurs censeurs choisis parmi les actionnaires
non administrateurs. Elle fixe leur rémunération.

La durée de leurs fonctions est de six années. Elle prend fin a l'issue de la réunion de
I'assemblée générale ordinaire ayant statué sur les comptes de 1'exercice écoulé et tenue dans
I'année au cours de laquelle expire le mandat de censeur.

Les censeurs sont indéfiniment rééligibles ; ils peuvent étre révoqués a tout moment par
décision de l'assemblée générale.

En cas de déces ou de démission d'un ou plusieurs censeurs, le conseil d'administration peut
coopter leur successeur, cette nomination provisoire étant soumise a la ratification de la plus
prochaine assemblée générale.

Les censeurs sont chargés de veiller a la stricte exécution des statuts. Ils assistent aux séances
du conseil d'administration avec voix consultative. Ils examinent les inventaires et les
comptes annuels et présentent a ce sujet leurs observations a 1'assemblée générale lorsqu'ils le
jugent a propos.

Art. 15. PRESIDENCE DU CONSEIL

Le conseil d'administration élit un président parmi ses membres personnes physiques, pour
une période dont il fixe la durée, qui ne saurait excéder celle de son mandat d’administrateur.
Il organise et dirige les travaux de celui-ci, dont il rend compte a l'assemblée générale. Il
veille au bon fonctionnement des organes de la société et s'assure, en particulier, que les
administrateurs sont en mesure de remplir leur mission.
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La rémunération du président est fixée librement par le conseil d'administration.
Le président est toujours rééligible, sous réserve des dispositions de I'alinéa suivant.

Les fonctions du président doivent prendre fin au plus tard a l'issue de l'assemblée générale
ordinaire suivant la date a laquelle il aura atteint I'age de soixante-huit ans. Toutefois, le
conseil d'administration, dans la réunion qui suit cette assemblée peut, en une ou plusieurs
fois, proroger cette limite dans les conditions prévues par les lois et réglements en vigueur.

En cas d'empéchement temporaire ou de déces du président, le conseil d'administration peut
déléguer un administrateur dans les fonctions du président.

En cas d'empéchement temporaire, cette délégation est donnée pour une durée limitée ; elle
est renouvelable. En cas de déces, elle vaut jusqu'a I'élection du nouveau président.

Le conseil d'administration nomme également, en fixant la durée de ses fonctions, un
secrétaire qui peut étre choisi, soit parmi les administrateurs, soit en dehors d'eux ; dans ce
dernier cas, le secrétaire n'aura ni voix délibérative, ni voix consultative au sein du conseil.

Le président et le secrétaire forment le bureau du conseil.

Art. 16. DIRECTION GENERALE

Au choix du conseil d'administration, la direction générale de la société est assumée, sous sa
responsabilité, soit par le président du conseil d'administration, soit par une autre personne
physique nommée par le conseil et portant le titre de directeur général.

Ce choix est porté a la connaissance des actionnaires et des tiers conformément aux
dispositions réglementaires en vigueur.

Les modalités d'exercice de la direction générale et la durée pendant laquelle ces modalités
demeureront en vigueur seront arrétées pour la premiere fois lors de la premiére réunion du
conseil d'administration qui suivra I'adoption des présents statuts.

Le conseil d'administration aura la faculté de décider que ce choix est a durée déterminée.

Dans I'hypothése ou le conseil déciderait que la direction générale est assurée par le président
du conseil d'administration, les dispositions des présents statuts relatives au directeur général
s'appliqueront au président du conseil d'administration qui prendra dans ce cas le titre de
président directeur général.

Art. 17. DIRECTEUR GENERAL

Le directeur général est investi des pouvoirs les plus étendus pour agir en toute circonstance
au nom de la société. Il exerce ces pouvoirs dans la limite de l'objet social et sous réserve de
ceux que la loi attribue expressément aux assemblées d'actionnaires et au conseil
d'administration.

Le directeur général représente la société dans ses rapports avec les tiers. La société est
engagée méme par les actes du directeur général qui ne relévent pas de 1'objet social, & moins
qu'elle ne prouve que le tiers savait que l'acte dépassait cet objet ou qu'il ne pouvait l'ignorer
compte tenu des circonstances, étant exclu que la seule publication des statuts suffise a
constituer cette preuve.
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Le conseil d'administration peut limiter les pouvoirs du directeur général, mais cette limitation
est inopposable aux tiers.

Le directeur général a la faculté de substituer partiellement dans ses pouvoirs, de fagon
temporaire ou permanente, autant de mandataires qu'il avisera, avec ou sans la faculté de
substituer.

La rémunération du directeur général est fixée librement par le conseil d'administration.

Le directeur général, méme non administrateur, est invité aux séances du conseil
d’administration.

Le directeur général est révocable a tout moment par le conseil. Si la révocation est décidée
sans juste motif, elle peut donner lieu a dommages-intéreéts, sauf lorsque le directeur général
assume les fonctions du président du conseil d'administration.

Lorsque le directeur général est administrateur, la durée de ses fonctions ne peut excéder celle
de son mandat.

Les fonctions du directeur général prennent fin au plus tard a l'issue de 'assemblée générale
statuant sur les comptes de I'exercice au cours duquel il atteint I'age de soixante-cinq ans.
Toutefois, le conseil d'administration, dans la réunion qui suit cette assemblée peut, en une ou
plusieurs fois proroger cette limite dans les conditions prévues par les lois et réglements en
vigueur.

Art. 18. DIRECTEURS GENERAUX DELEGUES

Sur proposition du directeur général, le conseil d'administration peut nommer, dans les limites
légales, une ou plusieurs personnes physiques chargées d'assister le directeur général, avec le
titre de directeur général délégué.

En accord avec le directeur général, le conseil détermine 1'étendue et la durée des pouvoirs
conférés aux directeurs généraux délegués. Ces derniers disposent toutefois a l'égard des tiers
des mémes pouvoirs que le directeur général.

Lorsque le directeur général cesse ou est empéché d'exercer ses fonctions, les directeurs
généraux délégués conservent, sauf décision contraire du conseil, leurs fonctions et leurs
attributions jusqu'a la nomination du nouveau directeur général.

Les rémunérations des directeurs généraux délégués sont fixées librement par le conseil
d'administration, sur proposition du directeur général.

Les directeurs généraux délégués, méme non administrateurs, sont invités aux séances du
conseil d’administration.

Les directeurs généraux délégués sont révocables a tout moment, sur proposition du directeur
général, par le conseil. Si la révocation est décidée sans juste motif, elle peut donner lieu a

dommages-intérets.

Lorsqu'un directeur général délégué est administrateur, la durée de ses fonctions ne peut
excéder celle de son mandat.
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Les fonctions des directeurs généraux délégués prennent fin au plus tard a l'issue de
l'assemblée générale statuant sur les comptes de 1'exercice au cours duquel ils atteignent 1'age
de soixante-cinq ans. Toutefois, le conseil d'administration, dans la réunion qui suit cette
assemblée peut, en une ou plusieurs fois proroger cette limite dans les conditions prévues par
les lois et reglements en vigueur.

Art. 19. COMMISSAIRES AUX COMPTES

Le controle de la société est exercé par un ou plusieurs commissaires aux comptes dans les
conditions fixées par la loi.

Un ou plusieurs commissaires aux comptes suppléants appelés a remplacer le ou les titulaires

en cas de déces, d'empéchement ou de refus de ceux-ci, sont désignés par I'assemblée générale
ordinaire.

Art. 20. ASSEMBLEES GENERALES
Les assemblées générales sont convoquées dans les conditions fixées par la loi.
Les réunions ont lieu au siége social ou en tout autre lieu précisé dans I'avis de convocation.

Le droit de participer aux assemblées est subordonné a l'inscription des actions, dans les
comptes tenus par la société, cinq jours au moins avant la réunion de l'assemblée.

Les assemblées sont présidées par le président du conseil d'administration ou en son absence
par un administrateur spécialement délégué a cet effet par le conseil. A défaut, 1'assemblée élit
elle-méme son président.

Les fonctions de scrutateurs sont remplies par les deux membres de l'assemblée présents et
acceptants qui disposent du plus grand nombre de voix.

Le bureau désigne le secrétaire, lequel peut étre choisi en dehors des actionnaires.
II est tenu une feuille de présence dans les conditions prévues par la loi.

Les copies ou extraits des procés-verbaux de l'assemblée sont valablement certifiés,
conformément a la loi.

Art. 21. ASSISTANCE ET REPRESENTATION AUX ASSEMBLEES
Tout actionnaire a le droit de participer aux assemblées.

Chaque membre de I'assemblée dispose, sous réserve de l'application de la loi aux assemblées
générales assimilées aux assemblées constitutives, du nombre de voix suivant :

- L'actionnaire propriétaire d'un nombre d'actions compris entre une action et 10 % du nombre
d'actions représentatives du capital social aura une voix par 0,01 % de la part qu'il possede
dans le capital social.

- L'actionnaire propriétaire d'un nombre d'actions compris entre 10 et 20 % du nombre

d'actions représentatives du capital social, aura un nombre de voix égal a 1.000 augmenté de
une voix par 0,10 % de la part qu'il possede au dela de 10 % du capital social.
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- L'actionnaire propriétaire d'un nombre d'actions supérieur a 20 % du nombre d'actions
représentatives du capital social, aura un nombre de voix égal a 1 100 majoré de une voix
par 1 % de la part qu'il posséde au-dela de 20 % du capital social.

-Le nombre de voix ainsi déterminé sera arrondi, s'il y a lieu, au nombre entier
immédiatement supérieur.

Un actionnaire peut se faire représenter aux assemblées générales par un autre actionnaire.

Les personnes physiques représentant les personnes morales actionnaires prennent part aux
assemblées, qu'elles soient ou non personnellement actionnaires.

Art. 22. COMPETENCE DES ASSEMBLEES
Les assemblées générales ordinaires et extraordinaires statuant dans les conditions de quorum

et de majorité prescrites par les dispositions qui les régissent respectivement, exercent les
pouvoirs qui leur sont attribués par la loi.

TITRE III - ANNEE SOCIALE - BENEFICES
Art. 23. ANNEE SOCIALE
L'année sociale commence le ler janvier et finit le 31 décembre.

Par exception, le premier exercice commencera a la date de la constitution de la société pour
se terminer le 31 décembre 1985.

Art. 24. BENEFICES ET PERTES - PAIEMENT DE DIVIDENDE

Le bénéfice distribuable, tel qu'il est défini par la loi, est a la disposition de l'assemblée
générale qui décide de l'inscrire @ un ou plusieurs postes de réserves dont elle régle
l'affectation ou 1'emploi, de le reporter a nouveau ou de le distribuer. En cas de distribution,
l'assemblée générale peut accorder une option entre un paiement du dividende en numéraire
ou un paiement en actions dans les conditions prévues par la loi.

En outre, I'assemblée générale peut décider la distribution de sommes prélevées sur les
réserves dont elle a la disposition, en indiquant expressément les postes de réserves sur
lesquels les prélevements sont effectués.

Toutefois, les dividendes sont prélevés par priorité sur le bénéfice distribuable de 1'exercice.
Hors le cas de réduction de capital, aucune distribution ne peut étre faite aux actionnaires
lorsque les capitaux propres sont ou deviendraient a la suite de celle-ci, inférieurs au montant
du capital augmenté des réserves que la loi ne permet pas de distribuer.

Les pertes, s'il en existe, sont reportées a nouveau pour étre imputées sur les bénéfices des
exercices ultérieurs jusqu'a extinction.
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TITRE 1V - DISSOLUTION - LIQUIDATION
Art. 25.

A l'expiration de la société ou en cas de dissolution, I'assemblée générale regle le mode de
liquidation et nomme un ou plusieurs liquidateurs dont elle détermine les pouvoirs et qui
exercent leurs fonctions conformément a la loi.
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10.

ANNEXE 6
CRH - CAISSE DE REFINANCEMENT DE L’HABITAT

REGLEMENT INTERIEUR

Complétant et explicitant les statuts, le présent réglement intérieur précise les dispositions
régissant l'activité de la CRH et certains engagements des actionnaires. Il s'applique aux
mobilisations présentes et futures et vaut avenant aux conventions antérieures.

ACTIVITE DE LA CRH

AGREMENT DES EMPRUNTEURS

COMITE DES RISQUES

EMISSIONS D'EMPRUNTS

MOBILISATIONS

COUVERTURE DES MOBILISATIONS
DEFAILLANCE D'UN EMPRUNTEUR
ENGAGEMENTS DES ACTIONNAIRES
CONTROLE DU FONCTIONNEMENT DE LA CRH

APPROBATION EXPRESSE DU REGLEMENT INTERIEUR
PAR LES ACTIONNAIRES
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1. ACTIVITE DE LA CRH

1.1 Conformément a ses statuts, l'unique activité de la CRH est le refinancement des préts au
Logement des établissements de crédit actionnaires ou des établissements s'engageant a le
devenir.

1.2 La CRH émet des emprunts obligataires (ou d'autres valeurs mobilieres ci-apres
dénommeées "obligations") ayant des caractéristiques identiques a celles des préts accordés
pour assurer ce refinancement. Elle intervient ainsi, de maniére transparente, pour le compte
de ses actionnaires.

1.3 Les engagements contractés par les établissements de crédit emprunteurs aupres de la
CRH et ceux contractés par la CRH lors des émissions d'emprunts sur le marché financier
sont, de ce fait, parfaitement connexes.

1.4 Les opérations de refinancement de la CRH sont soumises aux dispositions des articles L.
313-42 a L. 313-49 du Code monétaire et financier.

1.5 Conformément a ses statuts, la CRH s’interdit de détenir toute participation et d'exercer
toute activité ne correspondant pas a son objet social. Elle s'interdit notamment de contracter
des dettes ne correspondant pas a cet objet, sauf dans le cas de dettes subordonnées destinées
a renforcer ses fonds propres ou dans le cas de la défaillance d'un émetteur de billet a ordre.

2. AGREMENT DES EMPRUNTEURS
2.1 Pour bénéficier des refinancements de la CRH, un emprunteur doit :

- avoir le statut d’établissement de crédit,

- s'engager a devenir actionnaire de la CRH,

- s'engager a respecter les textes législatifs et réglementaires applicables aux opérations
de la CRH, les statuts de la CRH ainsi que le présent réglement intérieur et, notamment, le
droit de la CRH de controler son portefeuille de créances,

- etre agréé par la CRH et, a cette fin, remettre un dossier comprenant tous les documents
d'ordre économique et financier permettant de juger de I'opportunité de cet agrément.

La CRH peut demander tous compléments d'information et tous avis techniques qu'elle

jugera utiles a cet effet.

2.2 Aprés avoir éventuellement saisi, pour avis, le comité des risques, le conseil
d'administration de la CRH se prononce sur lagrement et fixe les éventuelles conditions
auxquelles il subordonne celui-ci ainsi que les conditions financiéres des refinancements.
Conformément a la réglementation bancaire, le montant maximal du risque sur un
emprunteur est susceptible d'étre réexaminé a tout moment par le conseil d'administration.

2.3 Avant toute mobilisation :

- I'emprunteur signe le réglement intérieur et un contrat d'emprunt subordonné, contrat
concernant la dotation en fonds propres visée au 8.1. du présent réglement intérieur,
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- I'emprunteur s'engage a communiquer a la CRH pendant toute la durée de la
mobilisation, notamment :

* de maniere réguliére ou a la demande de la CRH, tous les documents lui
permettant le suivi de son activité et de ses résultats notamment dans le secteur des préts
acquéreurs au Logement,

*le cas échéant, les caractéristiques des encours de créances cédées
appartenant a ce dernier secteur, restant ou non en gestion,

* le montant des billets de mobilisation souscrits & un autre ordre que celui de
la CRH,

- le portefeuille de créances de 1'emprunteur peut étre controlé par le service inspection de
la CRH.

3. COMITE DES RISQUES

3.1 Le conseil d'administration ou la direction générale peut réunir un comité des risques. Le
conseil d'administration en désigne les membres parmi les actionnaires ou les représentants
des actionnaires et en fixe les régles de fonctionnement.

3.2 Le comité des risques a un role consultatif. A la demande du conseil d'administration ou
de la direction générale, il émet des avis concernant notamment les conditions :

- d'agrément et de refinancement des emprunteurs,

- d'éligibilité des créances,

- de couverture des billets a ordre,

- de couverture des risques directs ou indirects de la CRH.

4. EMISSIONS D'EMPRUNTS

4.1 La CRH recense périodiquement les besoins de refinancement des établissements de
crédit.

Apres réception et examen de I'ensemble des demandes formulées par ces établissements,
la CRH informe ces derniers de la suite qu'elle entend donner a celles-ci, établit le programme
des émissions et leur adresse, pour signature, le contrat de mobilisation définissant les
conditions du refinancement.

4.2 La CRH peut intervenir sur les marchés financiers frangais et étrangers au moyen de
I'émission de bons, d'obligations, de titres de créances négociables ou de valeurs mobilieres de
toute nature.

La CRH peut confier le placement des emprunts qu'elle émet & un ou plusieurs
établissements de crédit ou l'assurer elle-méme. Elle en fixe les caractéristiques en fonction de
I'état du marché.

4.3 Dés réception du produit de I'emprunt, la CRH verse a chaque emprunteur l'intégralité de
sa quote-part, déduction faite de la dotation en fonds propres qu'il doit supporter et des frais et
commissions afférents a I’opération. Cette dotation en fonds propres est réalisée sous la forme
de préts subordonnés accordés par I'emprunteur a la CRH. Ces préts sont remboursés par la
CRH dans les conditions définies au 8.1. du présent reglement intérieur.
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5. MOBILISATIONS
5.1 Emission des billets de mobilisation

Conformément aux dispositions des articles L. 313-42 a L. 313-49 du Code monétaire et
financier et du contrat de mobilisation, les emprunteurs sont tenus d'émettre a l'ordre de la
CRH des billets de mobilisation en représentation de leur participation a l'emprunt. Les billets
sont établis conformément aux dispositions du Code de commerce et aux normes en vigueur
selon un modele défini par la CRH. Les emprunteurs s’engagent irrévocablement a payer les
intéréts, frais, accessoires et toutes charges fiscales présentes ou futures afférents aux
mobilisations au prorata de leur participation et a respecter les engagements portés au recto et
au verso de ces billets.

Ces billets sont acquis par la CRH lors du versement des fonds.

Les billets de capital portent intérét aux mémes taux et dates que les obligations de
'emprunt concerné et sont remboursables dans les mémes conditions.
5.2 Remboursement anticipé des billets

Les établissements emprunteurs peuvent rembourser totalement ou partiellement ces
billets par anticipation, dans les seuls cas acceptés par la CRH, a des conditions par elle
définies et aprés signature d'une convention de remboursement anticipé. Ils remettent alors a

la CRH, a titre de remboursement, des obligations de I'emprunt concerné.

Cette faculté peut étre suspendue par la CRH a tout moment.

5.3 Procédure visant a parfaire la sécurité des échéances de remboursement

Par ailleurs, dans le cadre de la mise en place d'une procédure visant a parfaire la sécurité
des échéances de remboursement des emprunts obligataires déja émis a ce jour ou a émettre,
les emprunteurs acceptent expressément les dispositions ci-apres :

Cinq jours ouvrés avant I'échéance de remboursement d'un emprunt obligataire émis par
la CRH, chaque emprunteur est tenu d'accorder a la CRH une avance d'un montant égal a
celui du billet de capital devant étre remboursé, majoré de celui du billet d'intéréts associé.

Les fonds correspondants sont placés sur le marché monétaire jusqu'a I'échéance de
remboursement dans le cadre de prises en pension livrée de bons du Trésor.

Le remboursement de cette avance intervient le jour de I'échéance, éventuellement par
compensation avec les sommes dues par I'emprunteur au titre du remboursement du billet de
capital et du paiement du billet d'intéréts associé.

Les produits dégagés par le placement de cette avance sur le marché monétaire, sont
ensuite versés aux emprunteurs.

5.4 Mobilisation par un mandataire avaliste
Un ou plusieurs emprunteurs peuvent demander, dans le cadre d’un mandat, & un

établissement diment agréé par la CRH, de souscrire en leur nom et pour leur compte, un
billet de mobilisation unique représentatif des préts qu’ils souhaitent mobiliser.
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Le mandataire donne son aval sur le billet de capital et sur les billets d’intéréts qu’il
souscrit pour le compte de ses mandants. Il s’engage a se substituer a ces derniers en cas de
défaillance et est tenu dans ce cas au respect de la totalité des engagements pris par ceux ci.
En outre, il communique a la CRH la copie du mandat qu’il a regu.

Chaque mandant s’engage a respecter les engagements afférents a la mobilisation
proportionnellement & sa part dans le billet souscrit. Les mandants peuvent convenir qu’ils
sont solidairement tenus au respect de la totalité de ces engagements.

Les créances peuvent ne pas étre détenues par le mandataire. Cependant, celui-ci garantit
que les controles prévus par la CRH pourront étre effectués aupres de lui si la CRH le
souhaite.

11 lui appartient aussi d’obtenir de ses mandants tous documents lui permettant de requérir
des notaires et des tribunaux, si nécessaire, la délivrance des copies exécutoires correspondant
aux créances. Le mandat qu’il a regu doit prévoir la faculté de transférer ce droit a la CRH.

Par ailleurs, ce mandat doit préciser que le mandant a eu connaissance du présent
reglement intérieur, qu’il en accepte les conditions et qu’il s’engage a le respecter.

Le mandataire signe le réglement intérieur en son nom personnel ainsi qu’es-qualité de
représentant des mandants.

6. COUVERTURE DES MOBILISATIONS
6.1 Nantissement d'un portefeuille de créances

Le service des intéréts et des remboursements des billets de mobilisation doit étre garanti
au plus tard lors de I’émission des billets par un nantissement de créances conforme aux
dispositions des articles L. 313-42 a L. 313-49 du Code monétaire et financier dénommée
"mise a disposition".

La constitution du gage résulte de 1'établissement par 1'emprunteur, pour chaque billet,
d'une liste nominative de créances selon un mod¢le établi par la CRH, en conformité avec les
dispositions susvisées.

Les caractéristiques des créances mises a disposition ainsi que les éventuelles modalités
particulieres régissant la couverture des mobilisations sont arrétées par le conseil
d'administration de la CRH dans le respect des textes en vigueur et reprises dans un document
dénommé ‘"criteres d’éligibilité des préts aux opérations de la CRH". Les éventuelles
modifications ultérieures de ce document sont par avance acceptées par les emprunteurs.

Le portefeuille de créances mis a disposition doit avoir a tout moment une durée de vie
moyenne égale a la durée résiduelle du billet de capital garanti et un taux moyen supérieur ou
égal a celui de ce billet. Son montant doit étre a tout moment au moins égal a 125 % du
montant du billet garanti. Toutefois, dans des situations de non-respect de certaines regles,
notamment des reégles de congruence de taux ou de durée, la CRH peut exiger un
rehaussement de ce montant minimal.

L’emprunteur s’engage a faire son affaire personnelle du paiement, & bonne date, des
échéances dues par les débiteurs de ces créances.

I est expressément convenu que toute créance ainsi mise a disposition de la CRH par

I’emprunteur est affectée a la garantie de tout billet souscrit ou ultérieurement souscrit par
I’emprunteur au profit de la CRH.
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6.2 Contraintes liées au nantissement

Conformément aux dispositions de la loi précitée, 'emprunteur ne peut transmettre sous
quelque forme que ce soit, notamment a titre de propriété ou de garantie, les créances mises a
disposition. En particulier, il ne peut les céder notamment a un fonds commun de créances ou
a une société de crédit foncier.

L’emprunteur ne retrouve la libre disposition des créances nanties que dans les seuls
cas de créances remboursées, exigibles, immobilisées, litigieuses ou douteuses. Il est alors
tenu de les remplacer par des créances éligibles pour un méme montant.

Est considérée comme immobilisée ou litigieuse, la créance qui supporte des impayés,
si les impayés interviennent en raison d’obstacles, juridiques ou politiques indépendants de la
volonté du débiteur, ou d’une éventuelle contestation.

Est considérée comme douteuse, la créance qui supporte des impayés pour une autre
raison que celles évoquées ci-dessus.

L’emprunteur s’engage a retirer des mises a disposition toutes les créances invalidées lors
des controles et plus généralement a écarter toute créance ne répondant pas aux criteres
d’éligibilité aux opérations de la CRH.

L’emprunteur conserve la liste des créances mises a disposition et en adresse
mensuellement le duplicata a la CRH.

6.3 Controles chez les emprunteurs

La CRH controle les créances nanties en couverture des billets chez les établissements
emprunteurs ou susceptibles d'emprunter.

Elle vérifie notamment :

- leur existence matérielle,
- leur appartenance en pleine propriété a I'établissement emprunteur,
- conformément a la loi, leur absence d'engagement, notamment dans le cadre de
nantissements ou de cessions.

A cet effet, elle peut demander aux établissements controlés la délivrance de toutes
attestations utiles émanant de leurs commissaires aux comptes.

Lorsque sont trouvées des créances invalides, notamment celles définies au 6.2. du
présent reglement intérieur, 1'établissement emprunteur doit nantir au profit de la CRH un
portefeuille complémentaire de créances valides afin de compenser I'insuffisance constatée.

6.4 Cas de l'insuffisance de couverture des mobilisations

Dans le cas ou le montant du portefeuille mis a disposition par un établissement en
couverture de ses mobilisations serait insuffisant, [’établissement doit combler
immédiatement cette insuffisance par une mise a d1spos1t1on complémentaire de créances
e11g1b1es a la CRH. A défaut, afin de restaurer la garantie au niveau requis, l'emprunteur
s'engage a acquérir sans délai des obligations du gisement correspondant au billet de
mobilisation concerné pour un montant nominal suffisant et a livrer ces obligations a la CRH
a titre de remboursement.

La CRH peut accepter que ces opérations soient différées.

D'autre part, I'emprunteur s'engage a avertir la CRH de I'imminence d'une telle situation
dés qu'il en a connaissance.

126



6.5 Systéme d’information

L’emprunteur s’engage a informer la CRH, le cas échéant, de tout projet de modification
susceptible d’affecter les filtres utilisés pour sélectionner les créances a nantir a son profit.

7. DEFAILLANCE D'UN EMPRUNTEUR

Dans le cas d'une défaillance d'un emprunteur lors du versement de 1'avance visée au 5.3.
du présent reglement intérieur précédant une échéance de remboursement ou lors du paiement
des intéréts d'un billet, est applicable le dispositif suivant :

7.1 Appel des avances de trésorerie

La direction générale demande a chaque actionnaire les avances de trésorerie visées infra
au 8.3. afin que soient honorés a bonne date les engagements de la CRH vis a vis des
obligataires en dépit de cette défaillance.

7.2 Déchéance du terme des billets

La défaillance de I'emprunteur emporte de plein droit la déchéance du terme pour tous les
billets qu'il a émis & l'ordre de la CRH. Ceux-ci deviennent exigibles de facto.

7.3 Transfert de propriété

Dés le constat de la défaillance, apres appel des avances de trésorerie et saisine du comité
des risques, la CRH examine notamment :

a) l'opportunité et, le cas échéant, les conditions du transfert de propriété des créances
nanties a son profit en vertu des dispositions des articles L. 313-42 a L. 313-49 du Code
monétaire et financier, apres signification du défaut a I'emprunteur,

b) l'opportunité de confier la gestion du portefeuille de créances a I'établissement
défaillant conformément a la convention annexée aux présentes éventuellement sous la
responsabilité de I'administrateur provisoire désigné par la Commission Bancaire.

Elle procéde ou fait procéder ensuite a un audit détaillé de ce portefeuille afin d'en
vérifier les caractéristiques globales et de déterminer avec précision les montants et dates des
flux a en attendre.

7.4 Gestion des risques induits par la substitution du portefeuille de créances aux billets
défaillants dans I'actif de la CRH

Les flux générés par le portefeuille de créances doivent permettre a la CRH de payer les
intéréts et le remboursement des obligations connexes des billets défaillants. Néanmoins, les
échéanciers ou les montants de ces flux peuvent ne pas coincider parfaitement.

Aussi dés qu'elle a connaissance des caractéristiques précises du portefeuille, la CRH
cherche éventuellement les refinancements complémentaires nécessaires au strict adossement
de ces flux.

La CRH peut aussi chercher a se dégager de sa dette obligataire en vendant ce

portefeuille puis en rachetant a due concurrence et aux conditions du marché les obligations
concernées afin de les annuler.
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7.5 Gestion du risque de taux

Deés la défaillance, une attention particuliere est portée a I'éventuel risque de taux induit
par celle-ci. Pour couvrir ce risque, la CRH peut recourir aux marchés dérivés, mais, dans la
mesure du possible, doit accorder la priorité a des opérations d'achats ou de ventes de titres a
revenu fixe ou de créances éligibles a ses opérations.

Dans le cas ou elle décide de vendre le portefeuille de créances pour procéder aux rachats
d'obligations visés au 7.4 du présent réglement intérieur, la préparation des opérations
s'accompagne de la définition de mesures précises visant a controler ce risque. Une de ces
mesures peut consister en I'octroi d'un mandat spécifique a un établissement de crédit.

7.6 Apurement des comptes entre I'emprunteur défaillant et la CRH
L'apurement des comptes doit permettre a la CRH de se libérer totalement des dettes et
engagements contractés pour le compte de I'emprunteur, sans que ne subsiste pour elle une

charge quelconque résultant de la défaillance de celui-ci.

Cet apurement intervient en principe apres la date prévue initialement pour la derniere
échéance finale des billets de I'emprunteur.

Sont ainsi notamment retenus a la charge de I'emprunteur défaillant :
- le montant des intéréts, remboursement et charges fiscales payés ou a payer par la CRH
pour le compte de l'emprunteur depuis la défaillance y compris ceux relatifs a la rémunération

des avances de trésorerie des autres actionnaires visées au 8.3. du présent réglement intérieur,

- la totalité des débours de la CRH (frais et intéréts compris) pour procéder aux rachats
éventuels d'obligations visés au 7.4. du présent reglement intérieur,

- les frais juridiques et, de maniére générale, tous les frais supportés par la CRH du fait de
cette défaillance.
8. ENGAGEMENTS DES ACTIONNAIRES

Outre ceux liés a d'autres dispositions légales, réglementaires et contractuelles concernant
les opérations, chaque actionnaire est soumis aux engagements suivants :
8.1 Dotation en fonds propres

Conformément aux statuts, chaque actionnaire est tenu de verser a la CRH les sommes
nécessaires pour lui assurer le montant de fonds propres exigé par la réglementation bancaire.

Ces versements sont effectués par chaque actionnaire au prorata de l'encours des billets
de mobilisation refinancé ou avalisé aupres de la CRH et pour des durées équivalentes a celles
de ces billets.

Ainsi ajustés a l'évolution des encours, ces versements ne sont remboursés qu'aprés
désintéressement complet des autres créanciers dans le cas de liquidation amiable ou
judiciaire de la CRH.
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8.2 Répartition du capital

Conformément aux statuts, chaque actionnaire s'engage a céder ou a acquérir le nombre
d'actions requis afin qu'il y ait une parfaite proportionnalité entre la répartition du capital et
celle des encours.

Les cessions et les acquisitions s'effectuent avant la fin du premier trimestre de chaque
année civile a un prix égal a la valeur comptable nette de l'action calculée au 31 décembre de
l'exercice précédent.

8.3 Avances de trésorerie

Conformément aux statuts, chaque actionnaire de la CRH est tenu de lui fournir, a titre
d'avance de trésorerie, les sommes nécessaires a son fonctionnement, dans la limite de 5 % du
total de I'encours.

a) Par délégation expresse du conseil, la direction générale de la CRH appelle ces avances
de trésorerie a sa propre initiative et par tous moyens, dés que nécessaire, a hauteur d'un
montant suffisant.

b) Dans le cas d'une défaillance d'un actionnaire dans le service de sa dette a 1'égard de la
CRH, les avances de trésorerie des autres actionnaires doivent permettre le paiement a bonne
date par la CRH de la totalité des sommes dues pour son compte notamment aux obligataires
et au trésor public.

Elles sont maintenues, si nécessaire, jusqu'a I'apurement des comptes entre cet actionnaire
défaillant et la CRH.

c) Les avances sont réparties entre les actionnaires au prorata de leurs encours mobilisés
au 31 décembre de l'exercice précédent.

d) Le conseil d'administration arréte, le moment venu, leur rémunération en fonction des
circonstances et des conditions du marché.

e) Afin que la CRH puisse recevoir ces avances a premiére demande, chaque actionnaire
lui adresse une fiche spécifique constamment tenue a jour. Cette fiche comporte les noms,
adresses, numéros de téléphone et de télécopie de deux collaborateurs habilités a recevoir les
demandes d'avances de trésorerie de la direction générale de la CRH.

f) L'actionnaire qui ne verse pas les sommes nécessaires aux dates prévues est de plein
droit et sans mise en demeure préalable, redevable a la société d'une indemnité dans les
conditions fixées par I'assemblée générale ordinaire.

8.4 Convention de gestion

Chaque actionnaire adhére de plein droit a la convention de gestion visée au 7.3. du

présent réglement intérieur.

8.5 Adhésion aux statuts

Le seul fait d'étre actionnaire emporte de plein droit adhésion aux statuts de la société et
aux décisions de I'assemblée générale.
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9. CONTROLE DU FONCTIONNEMENT DE LA CRH

Conformément a la réglementation bancaire, un controle interne est en place dans les
services de la CRH sous la responsabilité de la direction générale.

D'autre part, le fonctionnement de la CRH fait 1'objet de contrdles assurés par le corps
d'inspection des différents établissements actionnaires.

10. APPROBATION EXPRESSE DU REGLEMENT INTERIEUR PAR LES
ACTIONNAIRES

Les actionnaires de la CRH s'engagent expressément a respecter le présent réglement
intérieur et signent celui-ci.

130



ANNEXE 7
CRITERES D’ELIGIBILITE DES PRETS AUX OPERATIONS DE LA CRH

RAPPEL

La Caisse de Refinancement de 1’Habitat a pour unique activité le refinancement des
préts acquéreurs au logement des banques. Ses refinancements (correspondant aux
mobilisations des banques) sont matérialisés par des billets a ordre émis par les banques et
détenus a son actif. Ces billets ont les mémes caractéristiques que les obligations émises par la
CRH pour les refinancer et sont garantis par un nantissement spécifique des préts mobilisés
par les banques.

REMARQUE LIMINAIRE

Le corpus de regles applicables aux opérations de la CRH est constitué¢ des textes
suivants :

- I’article 13 de la loi n°® 85-695 du 11 juillet 1985 complété par I’article 36 de la loi n°
2006-872 du 13 juillet 2006 ;

- les articles L. 313-42 a L. 313-49 du Code monétaire et financier codifiant les
dispositions de l'article 16 de la loi n°® 69-1263 du 31 décembre 1969 modifiés par les articles
12 et 13 de la loi n° 85-695 du 11 juillet 1985, par I’article 113 de la loi n°® 99-532 du 25 juin
1999, par I’article 16 de 1’ordonnance n°® 2008-556 du 13 juin 2008 et par I’article 18 de
I’ordonnance n° 2010-76 du 21 janvier 2010;

- Particle L. 515-14 paragraphe I relatif aux sociétés de crédit foncier ;

- les articles R. 313-20 a R. 313-25 du Code monétaire et financier, reprenant les
dispositions du décret n° 2000-664 du 17 juillet 2000, modifiés par le décret n® 2003-144 du
19 février 2003 et par le décret n° 2007-745 du 9 mai 2007

- le reglement n° 99-10 du Comité de la Reglementation Bancaire et Financiere
concernant 1’évaluation des biens financés a prendre en compte pour déterminer la part
mobilisable d’un prét, réglement modifié par le réglement n® 2002-02 et ’arrété du 7 mai
2007 ;

- le réglement intérieur de la CRH ;
- le présent document reprenant les dispositions générales relatives aux mobilisations,

précisant et complétant les régles ci-dessus. Conformément au reglement intérieur de la CRH,
ces dispositions sont arrétées par le conseil d’administration.
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CRITERES D’ELIGIBILITE DES PRETS
Les criteres d’éligibilité des préts aux opérations de la CRH résultent des dispositions

de la directive européenne « Capital Requirements Directive » - CRD - pour les « covered
bonds » européens réglementés et des dispositions propres a la CRH.

1 - BENEFICIAIRES
Les bénéficiaires sont des personnes physiques ou des sociétés civiles immobilieres

dont les porteurs de parts sont des personnes physiques, s’il ne s’agit pas pour ces derniéres
d’opérations de promotion immobiliére.

2 - DESTINATION

Les préts sont destinés au financement de la construction ou de ’acquisition de
Logements ou, au financement a la fois de 1’acquisition d’un terrain a batir et du cout des
travaux de construction de Logements. Sont assimilés a la construction, les travaux ayant
pour objet la création ou la transformation d’une surface habitable, par agrandissement ou par
remise en état.

Sont ainsi exclus les préts destinés au financement de locaux professionnels ou
commerciaux. Dans le cas d’une opération mixte (financement d’un logement et de locaux

professionnels ou commerciaux), le financement du logement pour étre éligible doit faire
I’objet d’un preét, d'une inscription hypothécaire et d'une valorisation distincts.

3 - GARANTIES
Les préts mobilisés doivent étre garantis :

1) soit par une hypothéque de premier rang ou un privilege de préteur de deniers
(PPD) sur le bien financé,

2) soit par la caution solidaire d’un établissement de crédit ou d’une société
d’assurance disposant d’au moins 12 millions d’euros de capitaux propres et n’entrant pas
dans le périmetre de consolidation de |’ établissement emprunteur.

4 - MONTANT

Le montant restant d0 du prét éligible est limité a 1 million d’euros.

5-DUREE

La durée résiduelle du prét éligible est au maximum de 25 ans.
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6 — PARTIE MOBILISABLE D'UN PRET

La partie mobilisable d'un prét éligible ne peut excéder le plus petit des montants ci-
apres :

- le montant du capital restant da du pret,

- 90 % de la valeur du bien financé ou apporté en garantie (ou 100 % dans le cas des
Préts & I’ Accession Sociale —PAS- garantis par le Fonds de Garantie a 1’Accession
Sociale -FGAS-, ou tout fonds, organisme, entit¢ ou personne qui viendrait a s’y
substituer).

Lorsqu’existent plusieurs préts en concours (présence notamment de préts épargne
logement, prét a taux zéro), la partie mobilisable est calculée a partir de la somme des
capitaux restant dus de tous ces preéts.

7 - EVALUATION DU BIEN FINANCE

Les immeubles financés par des préts éligibles font I'objet d'une évaluation prudente,
excluant tout élément d'ordre spéculatif, réalisée par la banque emprunteuse.

Celle-ci doit étre effectuée par un expert indépendant c'est-a-dire toute personne
indépendante du processus décisionnel relatif a ['octroi des crédits qui possede les
qualifications, la compétence et I’expérience nécessaires pour procéder a une évaluation.

L'évaluation est réalisée sur la base des caractéristiques durables a long terme de
I'immeuble, des conditions de marché normales et locales, de 'usage actuel du bien et des
autres usages qui pourraient lui étre donnés. Cette valeur hypothécaire est déterminée par écrit
de maniere claire et transparente ; elle est au plus égale a la valeur vénale.

Par dérogation, 1'évaluation peut étre fondée sur le cout total de 1'opération lorsque ce
cout est inférieur a 450 000 euros ou lorsque la somme des capitaux restant dus des préts
garantis par le bien financé est inférieure a 360 000 euros.

L'évaluation des immeubles est réexaminée dans le cadre du systeme de mesure des
risques auquel sont assujettis les établissements de crédit emprunteurs au titre du reglement
CRBF n° 97-02. Cet examen est effectué¢ annuellement selon une méthode statistique.

Les modes d'évaluation des immeubles ainsi que les méthodes de réexamen périodique

de leur valeur sont tenus a la disposition de la Commission Bancaire et de la CRH qui peuvent
exiger leur modification.

8 - CONDITIONS SPECIFIQUES AUX PRETS CAUTIONNES

Le montant des préts cautionnés ne peut dépasser 35 % du montant total nanti par un
établissement emprunteur au profit de la CRH.
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9 - DISPOSITIONS PARTICULIERES

Pendant toute leur durée, les mobilisations doivent étre couvertes par le nantissement
d’un portefeuille de preéts éligibles, d’'un montant au moins égal a 125 % du montant des
mobilisations lorsque ces préts sont a taux fixe et au moins égal a 150 % du montant des
mobilisations lorsque ces préts sont a taux révisable.

Toutefois, dans des situations de non-respect de certaines regles, notamment des regles
de congruence de taux, la CRH peut exiger un rehaussement de ce montant minimal.

L’emprunteur ne peut transmettre sous quelque forme que ce soit les créances nanties.
De ce fait, il ne peut les céder, notamment a un fonds commun de créances ou a une société de
crédit foncier.

L’emprunteur ne retrouve la libre disposition de ces créances que dans les seuls cas de
créances remboursées, exigibles, immobilisées, litigieuses ou douteuses. Il est alors tenu de
les remplacer par des créances ¢€ligibles pour un méme montant.

Est considérée comme immobilisée ou litigieuse, la créance qui supporte des impayés,
si les impayés interviennent en raison d’obstacles, juridiques ou politiques indépendants de la
volonté du débiteur ou d’une éventuelle contestation.

Est considérée comme douteuse, la créance qui supporte des impayés pour une autre
raison que celles évoquées ci-dessus.

I1 est précisé qu'une créance supportant des impayés est celle qui présente un montant
d'impayés égal ou supérieur a deux fois le montant d'une échéance.

Le portefeuille de préts nantis doit avoir une durée de vie moyenne égale a la durée
résiduelle des mobilisations et un taux moyen supérieur ou égal a celui des mobilisations.

La CRH peut demander aux établissements controlés la délivrance de toutes
attestations utiles émanant de leurs commissaires aux comptes de leur contrOleur de
conformité ou de toute personne diment désignée en qualité de responsable de la validation
du processus de mise a disposition.

Lorsque sont trouvées des créances invalides, notamment celles définies au 6.2. du
présent reglement intérieur, 1'établissement emprunteur doit nantir au profit de la CRH un
portefeuille complémentaire de créances valides afin de compenser l'insuffisance constatée.

REMARQUES DIVERSES

Il peut étre observé que les préts d’épargne logement et les préts substitutifs sont éligibles
dans les mémes conditions que les autres préts.

Conformément a la loi, sont éligibles les préts destinés au financement d'un bien
immobilier situé en France ou dans les autres pays de l'espace économique européen.
Toutefois sont seules autorisées a ce jour les opérations correspondant au financement d'un
bien immobilier situé en France.
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JUSTIFICATIFS A CONSERVER PAR LES ETABLISSEMENTS PRETEURS

La Caisse de Refinancement de 1’Habitat vérifie la matérialité de chaque créance et sa
conformité aux criteres définis dans le présent document. Elle apprécie notamment lors des
controles les caractéristiques suivantes de chaque pret :

* objet et localisation du bien financé,

* bénéficiaire,

* garanties,

* montant autorisé,

* capital restant dd,

» clauses relatives aux modalités de remboursement,
» date de réalisation et échéances d’intérét et de remboursement,
* taux nominal et conditions de révision,

* colt total de I’opération financée, cout des travaux,
» évaluation du bien financé,

* partie mobilisable d’un preét,

* impayeés.

I est donc nécessaire que les établissements conservent afin de les présenter a la CRH
les justificatifs suivants :

I- GARANTIES

* copie exécutoire, bordereaux d’inscriptions et autres pieces hypothécaires pour les preéts
hypothécaires,

* acte de caution pour les préts cautionnés,

» offre de prét et avenants.

2- VALORISATION DU BIEN

 acte de vente, promesse de vente, contrat de réservation (VEFA), acte de donation,
attestation notariée, contrat de construction ou tous documents permettant de déterminer
le cout total de I'opération ou la valeur du bien financé,

« fiche récapitulative des dépenses effectuées et montants débloqués,

* justificatifs d’évaluation du bien financé lorsque celle ci est rendue obligatoire par la
réglementation (montant de 1'opération supérieur ou égal a 450 000 €),

* en cas de rachat de prét, toutes piéces permettant de déterminer l'objet et la valeur du
bien financé par le prét initial qui doit étre conforme aux criteres d'éligibilité.

3- DONNEES CLIENTS

» relevé de situation de chaque dossier au regard des impayés a la date d'arrété de la liste
de sélection,

* tableau d’amortissement des préts finangant I'opération,

» fiche d’étude, plan de financement détaillé,

« statuts de la SCIL.
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ANNEXE 8

GLOSSAIRE

Billet de mobilisation : Titre émis par I'établissement de crédit emprunteur conformément
aux dispositions législatives régissant les opérations de la CRH représentatif de la créance de
la CRH sur celui-ci. Chaque billet est garanti en capital et en intéréts par le nantissement d'un
portefeuille de créances éligibles. Il s’agit d’un effet de commerce.

Créance éligible : Créance représentative de préts acquéreurs au Logement conformes aux
criteres d’éligibilité définis par les dispositions des articles L. 313-42 et suivants du Code
monétaire et financier et aux critéres complémentaires définis par la CRH

Créance invalide : Créance représentative de préts non conformes aux criteres d'éligibilité
évoqués ci-dessus.

Congruence de durée : Disposition du réglement intérieur de la CRH imposant que la durée
de vie moyenne du portefeuille de créances nanties a son profit soit, a tout moment, proche de
la durée de vie résiduelle du billet de capital.

Congruence de taux : Disposition du réglement intérieur de la CRH imposant que le taux
moyen du portefeuille de créances nanties a son profit soit, a tout moment, supérieur ou égal a
celui du billet de capital.

Emprunt subordonné : Emprunt constitutif des fonds propres complémentaires contracté par
la CRH aupres de ses emprunteurs au prorata de leurs encours.

Marché hypothécaire : Marché créé en 1966 permettant aux établissements de crédit de
refinancer, selon les dispositions des articles L. 313-42 a L. 313-49 du Code monétaire et
financier, certains préts au Logement.

Mise a disposition : Nantissement d’un portefeuille de créances éligibles au profit de la CRH
selon le dispositif des articles L. 313-42 a L. 313-49 du Code monétaire et financier en
couverture du prét consenti par la CRH a I'établissement de crédit emprunteur.

Obligations garanties : Obligations répondant aux conditions fixées par la directive CRD
2006/48/CE (Annexe 6 partie 1 § 68 de la directive).

Partie mobilisable d’un prét : Elle est égale au plus petit des montants ci-apres : le montant
du capital restant di du prét ou 90 % de la valeur du bien financé ou apporté en garantie (ou
100 % de cette valeur dans le cas des Preéts a I’ Accession Sociale -PAS- garantis par le fonds
de Garantie a I’ Accession Sociale -FGAS- ou tout fonds, organisme, entité¢ ou personne qui
viendrait a s’y substituer).

Cette valeur est estimée selon les dispositions du réglement n° 99-10 modifié du Comité de la
réglementation bancaire et financiere.

Residential Mortgage Backed Securities (RMBS) : parts de fonds commun de créances de
droit anglo-saxon. Sont interdites dans le portefeuille de couverture de la CRH.

Surdimensionnement : Regle imposant un niveau minimal de couverture des mobilisations

par le portefeuille de créances nanties au profit de la CRH. Ce niveau est de 125 % du
montant nominal des mobilisations (dispositions du décret n® 2000-664 du 17 juillet 2000).
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ANNEXE 9

PRESENTATION SYNTHETIQUE DE LA CRH

Document de présentation
aux investisseurs

CRH - LA CENTRALE FRANCAISE DE
REFINANCEMENT DU LOGEMENT

Son unique activité est de refinancer les préts acquéreurs au Logement des
banques

Janvier 2011

q CRH en bref

+ La CRH a été créée en Juillet 1985 par le gouvernement frangais avec sa garantie explicite, dans le cadre légal
spécifique de la loi n° 85-695, en qualité d'agence centrale de refinancement hypothécaire des banques frangaises.

— Aujourd’hui, a la place de la garantie de I'état, la loi francaise confere aux obligataires de la CRH un privilege tres fort sur les préts
sécurisés de la CRH aux banques.

— La CRH est le plus ancien des émetteurs francais actuels de Covered Bond. Depuis sa création, aucune autre agence de ce type
n'a été créée en France jusqu’a la création de la SFEF par la loi n° 2008-1061 article 6 du 16 octobre 2008 du fait de la crise.

+ Etablissement de crédit de place, la CRH joue un réle particulier dans le refinancement du logement en France.

— Son unique activité est le refinancement des préts acquéreurs au logement accordés par les banques actionnaires. Ces préts
restent a I'actif des banques et sont nantis au profit de la CRH a titre de collatéral

—  Pour renforcer la sécurité des obligations CRH, le montant de sur-collatéralisation est fixé a un minimum de 25%

+ Depuis sa création, la CRH a émis des emprunts obligataires pour plus de 70 milliards d’euros (dont 6 milliards
avaient recu la garantie par I'Etat frangais).

— Ses trois emprunts CRH 5,00 % 2013, CRH 4,10 % 2015 et CRH 3,50 % 2017 sont des emprunts de référence sur le marché
financier européen. Avec des encours de 5 milliards d’euros chacun, ils sont les plus gros emprunts couverts par des crédits
acquéreurs au Logement.

* Aaa Moody's et AAA Fitch Ratings.




Un établissement de place détenu par les plus grandes
banques francaises (décembre 2010)

Groupe

Crédit Agricole SA - Crédit Lyonnais
Crédit Mutuel - CIC

Société Générale

BNP Paribas

BPCE

Autres emprunteurs

en %
39,7
35,2
10,9
8,7
47
0,8

Chaque banque emprunteuse s’engage a apporter a la CRH les fonds propres exigés par la

réglementation bancaire

De plus, chaque banque s’engage a apporter des lignes de liquidités a la CRH si nécessaire

@n- Bilan simplifié de la CRH (décembre 2010)

* Grace a 'adossement parfait entre les billets a ordre et les emprunts obligataires, la CRH présente une

duration de bilan égale a zéro

Actif € mn | Passif €mn
Billets a ordre 41 375 | Emprunts obligataires 41 375
Intéréts et autres actifs 736 | Intéréts et autres passifs 736
Dépéts 375 | Fonds propres 375
Total 42 486 | Total 42 486
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@Hﬂ Revenus et résultats de la CRH

* La CRH ne prend pas de marge sur les opérations de refinancement.

» Ses résultats proviennent du placement des fonds propres sur le marché monétaire. lls couvrent les
charges de fonctionnement qui sont trés modestes : prés de 0,0053% de I'encours en 2010.

* Les résultats de la CRH sont ainsi un solde technique dont le niveau dépend pour I'essentiel du niveau
des taux sur le marché monétaire. lls ne correspondent pas a la rémunération d'un risque
d’entrepreneur et sont intégralement distribués aux banques actionnaires.

C@.ﬁ. Mode de fonctionnement de la CRH

* La CRH collecte régulierement les demandes de refinancement des banques qu’elle a agréées.

» Apres acceptation ou limitation de ces demandes, et en fonction des conditions du marché financier,
elle lance un emprunt obligataire.

» Elle préte ensuite l'intégralité du produit de cet emprunt aux banques emprunteuses dans les mémes
conditions de taux et de durée, sans prélever de marge ou de commission.

* Les préts de la CRH sont matérialisés par les billets a ordre émis par ces banques.
— Ces billets ont les mémes caractéristiques que les obligations de la CRH.

— Les sommes nécessaires au service de la dette de la CRH lui sont ainsi en totalité apportées par les banques
emprunteuses lors des échéances.*

Le reglement intérieur de la CRH prévoit en fait que pour les échéances de remboursement, ces sommes sont
fournies a la CRH cingq jours ouvrés avant I'échéance afin de lui permettre, si nécessaire, I'appel de lignes de liquidité
auprés de ses actionnaires.
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@ﬁ" Schéma du mécanisme de la CRH

Porteurs d’obligations
de la CRH

Emprunts obli ires
émis par la CRH

Privilége sur les billets en couverture des
obligations

Billets a ordre émis
par les banques et
acquis parla CRH

BANQUES

Nantissement d’un portefeuille de préts
hypothécaires* en couverture des billets

A

v

Préts hypothécaires consentis

par les banques

Particuliers acquéreurs
de leur logement

* ou dans certaines conditions, préts cautionnés jamais de fonds communs
de créances ou de RMBS

Un cadre légal spécifique et strict les opérations de la
CRH

Cadre |égal
spécifique

Réglementation
interne

* La CRH est réglementée par un cadre légal spécifique reposant sur la loi de
1969, créant le marché hypothécaire, modifiée

en 1985, pour la création de la CRH

en 1999, pour la mise en place de nouvelles dispositions régissant a la fois les sociétés
de crédit foncier et la CRH

et en 2006, pour I'attribution d'un privilege aux détenteurs d’'obligations de la CRH sur les
préts sécurisés de la CRH aux banques

* Les dispositions régissant la CRH sont reprises aux articles L. 313-42 a L. 313-49
et R. 313-20 a R. 313-25 du code monétaire et financier et a l'article 13 de la loi
85-695 de juillet 1985

* La CRH a sa propre réglementation qui renforce les dispositions de la loi,
notamment:

Critéres d'éligibilité plus stricts,
Surdimensionnement du portefeuille de couverture,

Engagement des emprunteurs de devenir actionnaires, de fournir des fonds propres et
des lignes de liquidité.

142




GQ.H_ Contréles des opérations de la CRH

Contréle de
I'Autorité de
Controle
Prudentiel

Contréle des
banques
emprunteuses
par la CRH

Controle par les
banques
actionnaires

Contréle général de I'Autorité de Contrdle Prudentiel en tant qu’établissement de

crédit

Contréle spécifique légal de ['Autorité de Contréle Prudentiel du fait de
'agrément de la CRH en qualité d’émetteur d’obligations hypothécaires dans le
cadre de l'article 13 de la loi 85-695 de Juillet 1985

Contrdle régulier des banques emprunteuses par la CRH :

— Vérification mensuelle des listes électroniques de préts nantis constituant le portefeuille

de couverture,

— Contréles réguliers par sondages de ces préts chez les banques emprunteuses par
une équipe de la CRH entierement dédiée a ces contrédles.

La CRH est elle-méme sujette a un controle des services d’inspection des

banques actionnaires.

% Défaut d’une banque emprunteuse

* Dans le cadre de dispositions |égislatives spécifiques, les porteurs d’obligations de la CRH ont pendant
la durée de vie de I'emprunt un privilege sur la totalité des billets a ordre figurant a I'actif de la CRH
avant tout autre créancier, jusqu’a leur entier désintéressement.

* Dans le cas de défaut d'une banque emprunteuse, les dispositions de la loi donnent a la CRH sans
formalité et nonobstant toutes dispositions contraires la pleine propriété du portefeuille de couverture
nanti par la banque défaillante.

— Quand la CRH en devient propriétaire, elle peut le vendre et, avec le produit de la vente, racheter les obligations
correspondant au prét accordé a la banque défaillante afin de les annuler.

* Dans un tel cas, la CRH peut aussi, si nécessaire, demander des liquidités aux autres banques

actionnaires dans la limite de 5 % de 'encours.
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Un portefeuille de couverture trés sir et transparent

* Les préts de la CRH sont garantis par le nantissement d’'un portefeuille (appelé portefeuille de couverture) comportant
plusieurs centaines de milliers de préts acquéreurs au Logement assortis d’une hypotheque de premier rang ou, dans
certaines conditions d’une caution.

— La loi prévoit que les préts ne peuvent provenir que de I'Union Européenne et doivent respecter certains criteres. Elle ne permet
pas l'inclusion dans le portefeuille de couverture d’actifs de substitution a ces préts.

— Le reglement intérieur de la CRH prévoit que seuls sont exigibles les préts résidentiels accordés en France et ayant une durée
inférieure a 25 ans et un montant unitaire inférieur a 1 million d’euros.

— Le reglement intérieur de la CRH ne permet pas I'admission dans le portefeuille de couverture des fonds communs de créances et
des RMBS.

Le montant total du portefeuille de couverture doit étre au minimum égal a 125 % du montant total des préts de la CRH
(égal au montant total des obligations de la CRH).

La CRH demande que le principe de congruence de taux et de durée soit respecté entre le portefeuille de couverture et les obligations de la CRH.

+  Sides préts invalides sont identifiés dans le portefeuille de couverture :

— La CRH demande a la banque concernée de rehausser le montant du portefeuille de couverture pour compenser linsuffisance
constatée,

— Si cette banque ne dispose pas d'un encours suffisant pour procéder a ce rehaussement, elle est tenue d’acquérir sans délai les
obligations correspondant au prét qui lui a été accordé et de les livrer a la CRH a titre de remboursement.

Q’H‘ Composition du cover pool

Composition réglementaire du cover pool Cover pool au 31 décembre 2010

Obligations CRH 100 | Cover Pool minimum 125 €59,5" milliards

Préts acquéreurs au logement
de premier rang, satisfaisant aux 125
critéres trés stricts définis par la

Sur-collatéralisation
brute* 44%

directive européenne CRD € 41,3 milliards
Préts de maturité supérieure a 25 0

ans

Préts de valeur supérieure a 0

€1mn

Préts en dehors de France 0

Actifs de substitution 0

RMBS ou parts de titrisation 0

Swaps ou dérivés 0

Obligations CRH Cover Pool

* Chiffres bruts estimés établis a partir du portefeuille de couverture constaté au 31 décembre 2010.
Hors créances invalides, le cover pool est de 53,7 milliards d’euros soit un taux net de sur-collatéralisation de 30 %.
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CQ.H_ Une solidité reconnue par les agences de notation

M Aaa Stable
ljg;gy*: Investors Service

The Aaa long-term debt rating of Caisse de Refinancement de I'Habitat (CRH) reflects its refinancing
role within the French residential housing lending market, the strong institutional framework in which it
operates, including very tight underwriting policies and its strong and joint support from its shareholders.
Moody's views CRH as a very low credit risk given its key role in the French residential housing finance
market, strong risk control and the good credit quality of its shareholders. Its debt obligations therefore
exhibit an excellent degree of security.

AAA Stable

CRH assets consist of BDMs issued by its shareholders. Each BOM is collateralized

18 August 2009

Although Fitch does not assign an IDR to CRH, the agency has derived the floor

by a portfolio of residential loans of at least 125% of the nominal value of the for the PD of its bonds based on the strength of the major French banks owning

BDM. CRH manitors the loan portfolios pledged in its favour and can require a CRH, deemed equivalent to *A4-". With a Support Rating Floor at ‘A+" for most
: . ' .

higher OC, notably for variable-rate loans. of them, it is extremely unlikely that their rating would become too low to be

consistent with the ‘AAA’ rating on CRH bends.
Should the shareholders’ 5% liquidity commitment prove insufficient, Fitch
believes that they would provide additional liguidity, notably to fulfil their
obligations under French banking law. Their ability to do so is captured through
the shareholders' Issuer Default Rating (IDR) whereas the 5% commitment is
valued as part of the Fitch D-Factor.

La courbe des obligations de la CRH au 31 décembre 2010

ISIN Coupon Maturité m;-l?::;::,€ Peut étre abondée ?
FR0000186249 4.200% 25-avr.-11 35 non
FR0010591560 3.750% 24-juin-11 16 non
FR0000488702 5.000% 25-oct.-13 4.7 oui
FR0010018275 4.250% 25-oct.-14 3.7 oui
FR0010892521 2.500% 07-mai.-15 1.1 oui
FR0010134379 4.100% 25-oct.-15 5.0 non
FR0010962670 2.600% 26-avr.-16 0.8 oui
FR0010697292 3.750% 12-déc.-16 15 non
FR0010261495 3.500% 25-avr.-17 4.9 non
FR0010591578 4.500% 25-oct.-17 2.4 oui
FR0010345181 4.000% 25-avr.-18 4.0 oui
FR0010744904 5.000% 08-avr.-19 2.9 oui
FR0010857672 3.750% 19-fév.-20 2.0 oui
FR0010910240 3.500% 22-juin-20 2.1 oui
FR0010945451 3.300% 23-sept.-22 1.0 oui

NB : Par ailleurs, un emprunt 1.50% 21-sept.-15 code isin CH0114336255 de 250 millions de CHF est coté sur le marché SIX Swiss Exchange
Trés liquides.

Admises aux avances sur titres de la Banque de France et admises en em plois des fonds libres d'Epargne Logem ent des banques frangaises.
Admises aux opérations d'Open Market de la BCE dans la liste de niveau 1.

Admises au bénéfice du statut dérogatoire visé a I'article 22.4 de la directive OPCVM.

Admises sur la plate-form e de i é i MTS France.
Admises au bénéfice du statut de « European covered bonds » visés par la directive é : « Capital i Directive — CRD » pondérées a 10 % dans le calcul de solvabilité des
i ts de crédit P qui les deéti

Listées dans l'indice « iBoxx € France Covered Bond Legal » depuis le 1 juillet 2008.
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@‘H" Obligations CRH — Pour résumer

Les obligations de la CRH présentent des avantages par rapport aux « covered bonds » émis directement
par les établissements de crédit.

*Elles sont émises :
— Par une ancienne agence, aujourd’hui, société totalement privée dont le capital appartient aux banques ;
— Par un établissement de crédit qui n’emprunte pas pour lui-méme mais pour le compte des banques ;

— Par un établissement de crédit dont le seul but est de regrouper les refinancements des banques et d'augmenter la sécurité de
ces refinancements ;

— Par un établissement de crédit dont la duration bilantielle est nulle et qui n'a pas de besoin propre de refinancement.

*Elles sont protégées :
— Par un cadre légal spécifique qui lui est dédié ;
— Parles engagements des banques frangaises de lui apporter des lignes de liquidité et des fonds propres réglementaires.

*De plus, elles couvertes :

— Par un portefeuille pur, régulierement contrélé et surdimensionné d’au moins 25 %, de préts au logement a des particuliers, préts
conformes a la directive CRD et aux criteres de la CRH, sans actif de substitution, sans swap ou dérivés, sans RMBS, sans préts
hors de France.Pour les investisseurs, le portefeuille de couverture est une protection de troisieme niveau (de deuxieme niveau
pour les «covered bonds, dérivés, etc.).

Le risque sur la CRH est un risque sur les principales banques frangaises couvert par
un pur portefeuille de préts au Logement accordés a des particuliers pour financer des biens
sis en France.

Contact & Disclaimer

Henry RAYMOND
Président Directeur Général de la CRH
Tel: +33 1428949 10
crh@crh-bonds.com

CRH Caisse de Refinancement de I’Habitat
35 rue la Boetie
75008 PARIS

http://Iwww.crh-bonds.com

This document has been prepared by CRH only for use in the roadshow presentation. This document is confidential and is not to be reproduced by any person, nor to
be distributed to any person other than its original recipient. CRH doesn'’t take any responsibility for the use of these materials by any person.

This document does not constitute a prospectus for any bond offering (an "offering‘) and shall not be considered as an invitation to invest.

Any decision to buy or purchase bond should be only on the basis of the information contained in prospectus. In particular, investors should pay special attention to
any risk factors described in prospectus.

Only the contents of the French Prospectus are binding on CRH.

Some information contained herein and other information or material may include forward-looking statements based on current beliefs and expectations about future
events. These forward-looking statements are not guarantees of future performance and are subject to inherent risks, uncertainties and assumptions about CRH.
Those events are uncertain, and their outcome may differ from current expectations, which may in turn significantly affect expected results. Actual results may differ
materially from those projected or implied in these forward-looking statements. Any forwards-looking statement contained in this document speaks as of the date of
this document, without any obligation from CRH to update.

This document is not an offer to purchase securities in the United States. Securities may not be sold in the United States absent registration or an exemption from
registration under the U.S. Securities Act of 1933, as amended. CRH does not intend to register any portion of any Offering in the United States or to conduct a public
Offering of securities in the United States.
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ANNEXE 10

Schéma du mécanisme de la CRH

Porteurs d'obligations
de la CRH

Emprunts obligataires
émis par la CRH

Privilege sur les
billets en couverture
des obligations

Billets a ordre émis
par les banques et
acquis par la CRH

Nantissement d'un
portefeuille de préts
Banques hypothécaires* en
couverture des billets

Préts hypothécaires consentis
par les banques

Particuliers
acquéreurs de
leur logement

*ou dans certaines conditions, préts cautionnés. Jamais de
parts de fonds communs de créances ou de RMBS
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