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CORRESPONDANT A UN EMPRUNT OBLIGATAIRE D’UN MONTANT EMIS TOTAL DE 30.550.000 EUROS 

REPRESENTE PAR 30.550OBLIGATIONS DE 1.000 EUROS DE NOMINAL CHACUNE 
 

PRIX D’EMISSION : 94,78 % DE LA VALEUR NOMINALE 
 
Ce prospectus constitue un prospectus (le « Prospectus ») au sens des dispositions de l'article 5.3 de la directive européenne 
2003/71/CE (la « Directive Prospectus ») et de la loi relative aux prospectus pour valeurs mobilières portant transposition en 
droit luxembourgeois de la Directive Prospectus.  
 
Ce Prospectus contient des informations relatives à l'émission par la Caisse Centrale du Crédit Immobilier de France - 3CIF 
(l’« Emetteur » ou « 3CIF ») d'obligations émises dans le cadre d'un emprunt d'un montant nominal total de 
12.550.000 euros, venant à échéance le 22 octobre 2012 (les « Obligations »). Les Obligations sont assimilables, à compter 
de leur admission, avec les obligations de l’emprunt émis le 22 octobre 2007 d’un montant nominal de 18.000.000 euros. 
 
Les Obligations constituent des obligations au sens de l'article L. 228-38 du Code de commerce ainsi que des valeurs 
mobilières au sens de l'article L. 211-2 du Code monétaire et financier et de l'article 4.1.18 de la directive européenne 
2004/39/CE. 
 
Les Obligations seront émises uniquement sous forme dématérialisée au porteur avec une valeur nominale de 1.000 euros. 
Aucun document matérialisant la propriété des Obligations ne sera émis.  
 
Les Obligations seront inscrites à compter de la date d'émission dans les livres d'Euroclear France (« Euroclear France »), 
qui créditera les comptes des Intermédiaires Financiers Habilités concernés y compris Euroclear Bank SA./N.V. en tant 
qu'opérateur du Système Euroclear (« Euroclear ») et la banque dépositaire pour Clearstream Banking, société anonyme 
(« Clearstream Luxembourg »).  
 
Une demande a été faite auprès de la Commission de Surveillance du Secteur Financier (la « CSSF »), en sa qualité d'autorité 
compétente au titre de l'article 7 de la loi relative aux prospectus pour valeurs mobilières portant transposition en droit 
luxembourgeois de la Directive Prospectus, pour enregistrer ce document en tant que Prospectus au sens de la Directive 
Prospectus.  
 
Une demande a également été faite auprès de la bourse de Luxembourg (la « Bourse de Luxembourg ») pour que les 
Obligations émises puissent être admises à la négociation sur le marché réglementé de la Bourse de Luxembourg (le 
« Marché Réglementé ») et inscrites à la cote officielle de la Bourse de Luxembourg. Le Marché Réglementé ou tout autre 
marché réglementé dans un Etat Membre de l'Espace Economique Européen (l’« EEE ») mentionné dans le Prospectus est un 
marché réglementé au sens de la directive européenne 2004/39/CE.  
 
Ce Prospectus (de même que l'ensemble des documents incorporés par référence) sera disponible sur le site Internet de la 
Bourse de Luxembourg (www.bourse.lu). 
 

ARRANGEUR 
EXANE SA 
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L'Emetteur, après avoir effectué toutes les diligences raisonnables, confirme (i) que le présent Prospectus, et les 
documents qui y sont incorporés par référence, contiennent toutes les informations relatives à l'Emetteur et aux 
Obligations qui sont significatives dans le contexte de l'émission et de la vente des Obligations, (ii) que les 
informations figurant dans le Prospectus concernant le sous-jacent consistent en des extraits ou résumés 
d'informations publiques, (iii) que les opinions et intentions concernant l'Emetteur exprimées dans le Prospectus 
l'ont été de bonne foi, en tenant compte de toutes les circonstances s'y rapportant et sont basées sur des 
hypothèses raisonnables, (iv) qu'il n'existe aucun fait concernant l'Emetteur ou les Obligations dont l'omission, 
dans le contexte de l'émission des Obligations, pourrait induire en erreur sur un point significatif de l'une 
quelconque des informations et déclarations du Prospectus et que toutes les diligences raisonnables ont été 
conduites par l'Emetteur pour déterminer ces faits et vérifier l'exactitude de toutes ces informations et 
déclarations.  
 
Nul n'est autorisé à donner des informations ou à faire des déclarations qui ne figureraient pas dans le 
Prospectus. Aucune information ou déclaration non contenue dans le Prospectus ne doit être réputée avoir été 
autorisée par ou au nom de l'Emetteur ou d'Exane SA en tant qu'arrangeur (l’« Arrangeur ») et d'Exane SA en 
tant que preneur ferme (le « Preneur Ferme »).  
 
Ni le Prospectus ni toute autre information fournie concernant le Prospectus (i) n'ont vocation à servir à une 
quelconque évaluation en terme de crédit ou à toute autre évaluation, (ii) ne doivent être considérés comme une 
recommandation d'acheter les Obligations de la part de l'Emetteur, de l'Arrangeur ou du Preneur Ferme à toute 
personne recevant le Prospectus ou toute autre information fournie concernant le Prospectus. Chaque 
investisseur envisageant de souscrire ou acheter des Obligations doit procéder à sa propre étude de la situation 
financière et des affaires de l'Emetteur, et à sa propre évaluation de la solvabilité de l'Emetteur.  
 
Le Prospectus ainsi que toute autre information pouvant être fournie concernant le Prospectus ne constituent ni 
une offre ni une opération de démarchage effectuée par ou au nom de l'Emetteur ou du Preneur Ferme ou de 
toute autre personne, en vue de la souscription ou de l'achat d'Obligations.  
 
La distribution du Prospectus et l'offre d'Obligations dans certains pays peuvent être restreintes par la loi. Les 
personnes qui viendraient à se trouver en possession du Prospectus ou de tout supplément y afférent sont 
invitées, à la demande de l'Emetteur et du Preneur Ferme, à se renseigner et à respecter toutes les lois et 
règlements applicables dans chaque pays ou juridiction dans lequel/laquelle ou à partir duquel/de laquelle ils 
achètent, offrent, vendent ou livrent des Obligations ou ont en leur possession ou distribuent de tels supports 
d'information, dans tous les cas à leurs frais.  
 
En particulier, les Obligations n'ont pas été et ne seront pas enregistrées en vertu de la loi américaine de 1933 sur 
les valeurs mobilières (United States Securities Act 1933), telle qu'amendée, et la négociation des Obligations 
n'a pas été approuvée par la Commission de tutelle des marchés à terme des Etats-Unis (United States 
Commodity Future Trading Commission) en vertu de la loi américaine réglementant les marchés à terme 
(United States Commodity Exchange Act). En vertu de la législation américaine, ni les Obligations, ni aucun 
droit sur ceux-ci, ne pourront à aucun moment être offerts, vendus, revendus, négociés ou livrés directement ou 
indirectement aux Etats-Unis, ni à des Ressortissants des Etats-Unis (tel que défini dans le réglementation 
américaine Regulation S) ou pour leur compte ou à leur profit, et toute offre, vente, revente, négociation ou 
livraison effectuée directement ou indirectement aux Etats-Unis, ou à des Ressortissants des Etats-Unis ou pour 
leur compte ou à leur profit, sera nulle. Sur la description de certaines restrictions supplémentaires en matière 
d'offre et de vente des Obligations et de distribution du Prospectus, voir la section ‘Souscriptions, achats et 
restrictions de ventes’ ci-après.  
 
Dans le Prospectus, et sauf disposition contraire ou à moins que le contexte n'exige qu'il en soit autrement, 
« € », « euro » et « EUR » désignent la monnaie unique de l'Union Economique et Monétaire, conformément au 
Traité instituant la Communauté Européenne, tel que modifié. 
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DOCUMENTS INCORPORES PAR REFERENCE 
 
 
 
Le Prospectus doit être lu et construit en prenant en compte les documents suivants qui ont été publiés ou qui 
sont publiés simultanément avec le Prospectus, et ont été enregistrés auprès de la CSSF, en sa qualité d'autorité 
compétente luxembourgeoise au regard de la Directive Prospectus et des mesures de transposition 
luxembourgeoises applicables et qui sont incorporés dans, et font partie du, Prospectus : 
 

• le rapport annuel de l'Emetteur pour l'exercice clos le 31 décembre 2006 (version anglaise) 
• le rapport annuel de l'Emetteur pour l'exercice clos le 31 décembre 2005 (version anglaise) 
• les comptes intermédiaires au 30 juin 2007 (version française) 

 
Ces documents sont incorporés par référence dans le Prospectus.  
 
Des copies de ces documents peuvent être obtenues gratuitement auprès des agences désignées d'Exane SA et/ou 
de Fortis Banque Luxembourg SA, en leur qualité respective d'Agent Payeur Principal et d'Agent Payeur au 
Luxembourg. 
 
Par exception à ce principe, toute déclaration figurant dans le Prospectus ou l'un des documents qui lui sont 
incorporés par référence sera réputée modifiée ou remplacée, pour les besoins du Prospectus, par toute 
déclaration figurant dans un document ultérieurement enregistré auprès de la CSSF, qui aurait précisément pour 
objet de modifier ou remplacer cette déclaration (que ce soit expressément ou implicitement).  
 
Les documents incorporés par référence seront publiés sur le site internet de la Bourse du Luxembourg 
(www.bourse.lu). 
 
Les informations figurants dans les documents incorporés par référence autres que celles mentionnées dans les 
tableaux de concordance ci-dessous sont fournies à titre indicatif. 
 

Tableau de Concordance relatif aux informations financières de l’Emetteur 
au 31 décembre 2005 et au 31 décembre 2006 

 

Informations financières relatives à l’Emetteur Rapport Annuel 
2005 

Rapport Annuel 
2006 

Informations financières consolidées historiques   
a) Bilan consolidé (actif et passif) pages 16 et 17 pages 18 et 19 
b) Hors bilan consolidé page 18 page 20 
c) Compte de résultat consolidé page 19 page 21 
d) Méthode comptable et notes explicatives page 20 page 22 

Attestation : rapport des commissaires aux comptes page 80 page 46 
 

Tableau de Concordance relatif aux informations financières de l’Emetteur 
au 30 juin 2007 

 

Informations financières relatives à l’Emetteur Comptes semestriels  
30 juin 2007 

Informations financières consolidées historiques  
a) Bilan consolidé (actif et passif) pages 23 et 24 
b) Hors bilan consolidé page 25 
c) Compte de résultat consolidé page 26 
d) Méthode comptable et notes explicatives pages 27 à 50 

Attestation : rapport limité des commissaires aux comptes page 51 
 
Les informations financières historiques ont été vérifiées par les commissaires aux comptes de l’Emetteur. 
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RESUME DU PROSPECTUS 

 
 
 
Les informations figurant dans la présente section ‘Résumé du Prospectus’ comprennent un résumé de chacune 
des Sections suivantes : 
 

• Modalités des Obligations  
• Facteurs de Risque  
• Information sur l’Emetteur  

 
Toute décision d'investir dans les Obligations doit être fondée sur un examen exhaustif du Prospectus par 
l'investisseur, y compris les documents incorporés par référence.  
 
Si une action concernant l'information contenue dans le Prospectus était intentée devant un tribunal d'un Etat 
Membre de l'EEE autre qu'un tribunal français, l'investisseur plaignant pourrait, selon la législation nationale de 
l'Etat Membre de l'EEE concerné, avoir à supporter les frais de traduction du Prospectus dans la langue reconnue 
par ladite législation avant le début de la procédure judiciaire.  
 
À la suite de la transposition des dispositions concernées de la Directive Prospectus, telles que complétées par le 
règlement de la Commission Européenne 809/2004 (le « Règlement Prospectus »), dans chaque Etat Membre 
de l'EEE, l'Emetteur n'assumera aucune responsabilité sur la base du présent résumé, y compris concernant sa 
traduction éventuelle, sauf dans la mesure où le contenu du résumé serait trompeur, inexact ou contradictoire par 
rapport aux autres parties du Prospectus. 
 
 

 INFORMATIONS GENERALES RELATIVES AUX MODALITES DE L’EMISSION 
 
Emetteur : Caisse Centrale du Crédit Immobilier de France – 3CIF 
 
Preneur Ferme : Exane SA en vertu d’un contrat de prise ferme avec l’Emetteur en date du 17 avril 2008. 
 
Agent Payeur Principal – Agent Financier : Exane SA 
 
Agent de Calcul : Exane Derivatives 
 
Agent Payeur au Luxembourg : Fortis Banque Luxembourg SA 
 
Devises : Les Obligations seront émises en euros. 
 
Prix d’émission : Les Obligations seront émises à 94,78% de la Valeur Nominale. 
 
Valeur Nominale : 1.000 euros, avec une quotité minimum de négociation de 1.000 euros, puis multiples de 
1.000 euros. 
 
Forme des Obligations : Les Obligations seront émises sous la forme de titres au porteur dématérialisés 
 
Date d’Emission : 2 mai 2008 
 
Date de Maturité : 22 octobre 2012 
 
Durée de l’émission : 4 ans, 5 mois et 20 jours 
 
Montant de l’émission : Le montant nominal de l’émission est de 12.550.000 euros, divisé en 12.550 
Obligations. 
 
Assimilation : Les Obligations seront assimilables avec l’emprunt obligataire existant de 18.000.000 euros émis 
le 22 octobre 2007 (code ISIN : FR0010532499). 
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Type : Les titres émis sont des Obligations au sens de l’article L. 228-38 du Code de commerce, indexés sur la 
performance du Sous-Jacent. 
 
Sous-Jacent : Les actions ordinaires de la société EDF cotées sur Euronext Paris (code ISIN : FR0010242511). 
 
Jouissance des Obligations : La date d’entrée en jouissance des Obligations est le 2 mai 2008, date à laquelle 
les Obligations seront livrées à Exane SA. 
 
Date de Règlement : Sauf modalités particulières convenues entre Exane SA et un Porteur, les Obligations sont 
livrées au Porteur dans les trois (3) Jours Ouvrés qui suivent leur demande de souscription, le règlement 
intervenant à la date de livraison. 
 
Intérêts : A chaque Date de Paiement des Intérêts(i), les Porteurs se verront verser par Obligation, le Montant 
des Intérêts(i) en euros déterminé par l’Agent de Calcul de la façon suivante : 
 

Valeur Nominale x 0,40% 
 
Mode de Remboursement : Les remboursements seront effectués uniquement en espèces. 
 
Remboursements : Les paiements, que ce soit du Montant de Remboursement Final à la Date de Maturité ou du 
Montant de Remboursement Optionnel à une Date de Remboursement Optionnel, seront calculés par référence 
au Sous-Jacent. 
 
Amortissement, Remboursement Final : A la Date de Maturité, sous réserve des stipulations relatives au 
Remboursement Optionnel, les Porteurs se verront verser par Obligation, le Montant de Remboursement Final en 
euros, calculé par l’Agent de Calcul de la façon suivante : 
 
(1) Si (Ratio de Conversion x VRfinale) est supérieure ou égale à la Valeur Nominale : 

 
Ratio de Conversion x VRfinale 

 
(2) Sinon : 

 
Valeur Nominale x 100% 

 
Où :  « Ratio de Conversation » désigne 11,187. 

« VRfinale » désigne la Valeur de Référence à la clôture en Date d’Evaluation Finale. 
 
Remboursement Optionnel au gré des Porteurs : A la Date de Remboursement Optionnel applicable, les 
Porteurs qui auront adressés une Notice d’Exercice valable durant la Période de Remboursement Optionnel, se 
verront verser par Obligation, le Montant de Remboursement Optionnel en euros, calculé par l’Agent de Calcul 
de la façon suivante : 
 

Ratio de Conversion x VRintermédiaire 
 
Où :  « VRintermédiaire » désigne la Valeur de Référence à la clôture en Date d’Evaluation Optionnelle 
 
Notation de l’Emetteur : 
 
 Standard & Poor’s Fitch 
Long Terme A+ A+ 
 
Produit Net : Le produit net devant être perçu par l’Emetteur sera utilisé pour ses besoins généraux. 
 
Statut juridique des Obligations : Les Obligations constitueront des engagements directs, inconditionnels, non 
assortis de sûretés et non subordonnés de l’Emetteur. 
 
Fiscalité : L'Emetteur n'assume aucune responsabilité, ni autre obligation au titre du paiement de tous impôts, 
taxes, droits, prélèvements fiscaux à la source ou autres charges auxquelles peuvent donner lieu la propriété ou le 
transfert des Obligations, et tous les paiements effectués par l'Emetteur le seront sous réserve de tous impôts, 
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taxes, droits, prélèvements fiscaux à la source ou autres charges pouvant respectivement devoir être acquittés, 
payés, opérés ou déduits. Pour une description plus détaillée de la fiscalité, se reporter à la section ‘Fiscalité’. 
 
Compensation : Euroclear France agissant en qualité de dépositaire central, Clearstream Luxembourg et 
Euroclear agissant en qualité d’Intermédiaires Financiers Habilités. 
 
Restrictions de vente : Pour une description des restrictions concernant l’offre et la vente des Obligations ainsi 
que celles relatives à la distribution des documents d'offre, se reporter à la section ‘Souscriptions, Achats et 
Restrictions de Vente’.  
 
Mode de représentation des Porteurs: Les porteurs des Obligations sont groupés en une masse jouissant de la 
personnalité civile.  
 
Mode de publication du Prospectus : Le Prospectus relatif aux Obligations admises à la négociation sur le 
Marché Rég1ementé au Luxembourg sera publié sur le site Internet de la Bourse du Luxembourg 
(www.bourse.lu) conformément à l'article 14 de la Directive Prospectus et à l'article 29 du Règlement 
Prospectus. Le Prospectus peut être obtenu gratuitement auprès des agences désignées d'Exane SA et de Fortis 
Banque Luxembourg SA en leur qualité respective d'Agent Payeur Principal et d'Agent Payeur au Luxembourg.  
 
Droit applicable : Les Obligations sont émises dans le cadre de la législation française. 
 
 

 FACTEURS DE RISQUE 
 
Plusieurs types de risques sont à prendre en compte dans le cadre de l'évaluation des risques de marché liés aux 
Obligations émises dans le cadre du Prospectus : 
 

• Opportunité de l'investissement  
• Coûts potentiels associés à la négociation ou la détention d'Obligations  
• Impacts fiscaux  
• Absence possible de liquidité des Obligations sur le marché secondaire  
• Volatilité affectant le marché des Obligations en secondaire  
• Risques spécifiques liés aux Obligations indexées  
• Modification des modalités des Obligations  

 
De plus, plusieurs types de risques sont susceptibles d'affecter la capacité de l'Emetteur à remplir ses 
engagements associés aux Obligations : 
 

• Risque de crédit  
• Risques financiers  
• Risque de contrepartie  
• Risques opérationnels  
• Adéquation du capital  
• Conformité  
• Impact des modifications réglementaires  
• Décision judiciaire aux Etats-Unis  

 
Se rapporter à la section ‘Facteurs de Risque’ ci-dessous pour plus de détails.  
 
 

 DESCRIPTION DE L’EMETTEUR 
 
La Caisse Centrale du Crédit Immobilier de France - 3CIF, agréée en qualité de banque, est à ce titre soumise à 
la supervision de la Commission Bancaire.  
 
La 3CIF est un membre du nouveau réseau (le « Réseau ») mentionné à l’article 3 de la loi n°2006-1615 du 18 
décembre 2006 ratifiant l’ordonnance du 25 août 2006 relative aux sociétés anonymes coopératives d’intérêt 
collectif pour l’accession à la propriété. 
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Ce nouveau réseau qui regroupe l’ensemble des activités de crédit du Crédit Immobilier de France, s’est 
substitué, à effet du 1er janvier 2008, à l’ancien réseau du Crédit Immobilier de France spécialisé dans la 
distribution de prêts immobiliers aux particuliers ainsi que dans la promotion et la construction immobilière tel 
qu’il ressortait de la loi du 16 mai 1991. 
 
Les métiers principaux de 3CIF sont de financer les prêts accordés par les filiales financières opérationnelles du 
Réseau de fournir aux membres du Groupe des instruments de couverture qui leurs sont nécessaires, ainsi que 
de gérer la trésorerie du Réseau. 
 
L'Emetteur n’est pas soumis à des contraintes de confidentialité spécifiques, autres que celles d’usage dans 
l’exercice de son activité en qualité de prestataire de services d’investissement. 
 
Exception faîte du mécanisme de solidarité réciproque pour les activités de crédit du Réseau, il n’existe pas 
d’accord intra-groupe ou avec des tiers extérieurs introduisant un lien ou une dépendance significatifs entre 
l'Emetteur et d’autres sociétés. 
 
Aucun litige ou arbitrage susceptible d’avoir ou ayant eu, dans un passé récent, une incidence sensible sur la 
situation financière de l'Emetteur, son activité ou son résultat n’existe à ce jour. 
 
Se rapporter à la section ‘Description de l'Emetteur’ ci-après pour plus de détails. 
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FACTEURS DE RISQUES 

 
 
 
Sauf stipulation contraire expresse, les termes définis dans les Modalités du Prospectus ont la même 
signification lorsqu'ils sont employés dans la présente section ‘Facteurs de Risques’.  
 
Avant toute décision d’investissement, les investisseurs potentiels doivent examiner attentivement toute 
l'information incluse dans ce Prospectus et en particulier, en prenant leur décision d’investissement, les 
facteurs de risque énumérés ci-dessous et ce, en fonction de leur situation financière particulière et de 
leurs objectifs d'investissement.  
 
 
1. FACTEURS DE RISQUES LIES AUX OBLIGATIONS 
 
Opportunité de l'investissement  
 
Les investisseurs doivent être expérimentés dans le domaine des opérations sur les marchés de capitaux et sur les 
Obligations ayant une valeur liée à un actif sous-jacent et pouvoir évaluer les risques des transactions relatives 
aux Obligations. Ils ne devront prendre leur décision d'investissement qu'après examen approfondi, avec leurs 
propres conseils, de l'adéquation de ces Obligations à leur situation financière particulière et des informations 
relatives au sous-jacent des Obligations figurant dans le Prospectus.  
 
Coûts potentiels associés à la négociation ou la détention d'Obligations  
 
L'achat ou la cession d’Obligations donnent lieu à différents types de frais accessoires (notamment des frais de 
transactionnel et commissions) qui s'ajoutent au prix réel du titre. Ces frais accessoires peuvent entraîner une 
réduction significative, voire annuler tout le bénéfice potentiellement acquis sur les Obligations.  
 
En plus de ces coûts directement liés à l'achat des Obligations, les investisseurs doivent également prendre en 
compte tous les frais de suivi (tels que les droits de garde). Les investisseurs sont invités à s'informer sur les frais 
supplémentaires qu'ils encourent en rapport avec l’achat, la conservation ou la cession d'Obligations avant de 
procéder à tout investissement.  
 
Impacts fiscaux  
 
Le rendement réel acquis par un investisseur peut être minoré du montant de l’impôt du par ce même investisseur 
au titre de son investissement dans les Obligations.  
 
Le versement d'intérêts sur les Obligations ou les plus-values réalisées par l'investisseur lors de la cession ou du 
règlement de ses Obligations, peuvent être assujettis à l'impôt dans le pays de résidence de l'investisseur ou dans 
toute autre juridiction d'assujettissement à l'impôt. L'impact fiscal sur les investisseurs en France est décrit de 
manière générale à la section ‘Fiscalité’ ci-après. Il arrive cependant que l'impact fiscal sur un investisseur 
individuel d'Obligations diffère de la situation présentée pour les investisseurs en général. L'Emetteur invite tous 
les investisseurs à se mettre en rapport avec leurs propres conseillers fiscaux pour être conseillés précisément sur 
l'impact fiscal de tout investissement dans les Obligations.  
 
Absence possible de liquidité des Obligations sur le marché secondaire  
 
Il n'est pas possible de prédire si un marché secondaire se développera pour les Obligations, ou à quel prix les 
Obligations seront négociées sur le marché secondaire ou si ce marché, s'il se développe, sera liquide ou non.  
 
En conséquence, les investisseurs pourraient ne pas être en mesure de vendre leurs Obligations facilement ou à 
un prix qui leur procurerait un rendement comparable à des investissements similaires pour lesquels un marché 
secondaire s'est développé.  
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Volatilité affectant le marché des Obligations en secondaire  
 
Le marché des obligations est influencé par les conditions économiques et les conditions de marché (à des degrés 
divers, les taux d’intérêt, les niveaux de crédit, les taux de change, les taux d’inflation, les prix des actions, les 
valeurs liquidatives des organismes de placements collectifs, le prix des contrats à terme). Il ne peut être garanti 
que des événements survenus en France, en Europe ou ailleurs n'entraîneront pas une volatilité du marché ni 
qu'une telle volatilité n'aura pas un impact défavorable sur le cours des Obligations, ni que la situation de 
l'économie ou des marchés n'aura pas d'autres effets préjudiciables. 
 
L'Emetteur n'accepte aucune responsabilité quant au maintien de la cotation du Sous-Jacent ou quant à la 
disponibilité des cotations publiées par la Bourse pour ledit Sous-Jacent.  
 
Risques spécifiques liés aux Obligations indexées  
 
Tout investissement dans des Obligations indexées entraîne d'importants risques qui ne sont normalement pas 
associés à un investissement similaire dans des obligations classiques à taux fixe ou variable. De l'avis de 
l'Emetteur, l'acquisition d'Obligations indexées doit être réservée aux investisseurs qui sont eux-mêmes des 
investisseurs qualifiés, ou qui effectuent leurs achats d'Obligations par l'intermédiaire d'institutions financières 
ou qui sont des investisseurs professionnels, à savoir qui sont en mesure de bien comprendre les risques 
particuliers qu'implique tout investissement dans ce type d'instruments. Parmi les risques ainsi encourus figurent, 
entre autres, la possibilité que : 
 
(i) le Sous-Jacent  soit soumis à des variations importantes ; 
 
(ii) la performance passée du Sous-Jacent n’est pas une indication des performances futures dudit Sous-Jacent.; 
 
(iii) une perturbation majeure du marché puisse entraîner la suspension des cotations, voir la disparition du Sous-

Jacent sur lequel les Obligations indexées sont liées. 
 
En raison de leur nature, les Obligations indexées peuvent être sujettes à d’importantes fluctuations de cours qui 
peuvent, dans certaines circonstances, se traduire par une perte partielle ou totale du prix de souscription et/ou 
d’achat des Obligations indexées. Il convient de préciser que le Montant de Remboursement Final de chaque 
Obligation à maturité pourra être inférieur à leur Valeur Nominale. 
 
Les Obligations sont indexées sur une Action. Les fluctuations du cours de l’Action affecteront dans certaines 
circonstances le Montant de Remboursement Final.  
 
Les Porteurs d’Obligations n’ont aucun droit sur l’Action ; n’étant pas propriétaire, les Porteurs, du fait de la 
détention des Obligations (i) n’ont aucun droit sur la perception des dividendes qui pourraient être versés au titre 
de l’Action, et (ii) d’une manière générale, ne bénéficient d’aucun droit attaché à l’Action (notamment droit de 
vote, droit préférentiel de souscription). 
 
Modification des modalités des Obligations  
 
Les Porteurs seront regroupés en une masse pour la défense de leurs intérêts communs.  
 
Les Porteurs pourront se réunir en assemblée générale. L'assemblée générale des Porteurs ne peut ni accroître les 
charges des obligataires ni établir un traitement inégal entre les obligataires d'une même masse. Toutefois, elle 
délibère sur toutes mesures ayant pour objet d'assurer la défense des obligataires et l'exécution du contrat 
d'emprunt, ainsi que toute proposition tendant à la modification des modalités des Obligations.  
 
Aussi, dans certains cas, notamment ceux portant sur des modifications des modalités des Obligations, les 
Porteurs non présents ou représentés lors d'une assemblée générale pourront se trouver liés par le vote des 
Porteurs présents ou représentés même s'ils sont en désaccord avec ce vote.  
 
 
2. FACTEURS DE RISQUE LIES A L’EMETTEUR  
 
La maîtrise des risques de l'Emetteur repose sur des principes d'organisation et des dispositifs qui s'inscrivent 
dans les principes fondamentaux de la gestion bancaire, formalisés par le règlement 97-02 du Comité de la 
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Réglementation Bancaire et Financière (CRBF).  
 
Risque de Crédit  
 
CIFD a mis en place un comité des risques de crédit sur les contreparties financières. En sa séance du 
24 septembre 2004 ont été validées la doctrine et les règles de prise de risques applicables par toutes les sociétés 
du Groupe dont la 3CIF et CIF Euromortgage, entités qui portent l'essentiel de ces risques.  
 
Le comité des risques de la 3CIF se tient mensuellement, présidé par le directeur général délégué de la 3CIF et 
animé par la direction des risques du groupe. Il fixe et revoit de manière régulière les limites individuelles. Il 
statue sur les dépassements éventuels et effectue toutes les revues de portefeuilles nécessaires.  
 
La 3CIF s'est dotée avec l'appui de la direction des risques du groupe d'un système de notation interne, basé sur 
un examen individuel de chacune des contreparties avec laquelle la 3CIF envisage d'entrer en relation (examen 
préalable et mise à jour régulière), et conforté par les notes attribuées par les agences spécialisées. L'échelle de 
notation interne de la direction des risques et celle des agences de notation (Standard & Poors, Moody's, Fitch) 
sont comparables. La direction des risques retient les signes de notation S&P pour sa notation interne.  
 
Les règles du groupe limitent les contreparties avec lesquelles il est possible de contracter des opérations 
financières. Géographiquement, les contreparties doivent ressortir de l'espace économique européen, de la 
Suisse, des pays anglo-saxons d'Amérique, de l'Australie ou du Japon. Le statut juridique des contreparties 
autorisées est limitativement défini (essentiellement banques, souverains, entités du secteur public, entreprises 
d'investissement et d'assurance, fonds d'investissement) ; il en est de même en ce qui concerne la nature des 
opérations et des instruments financiers (prêts à vue et à terme, pensions, titres de créances, dérivés de taux et de 
change).  
 
La notation minimale acceptée pour de nouvelles contreparties est A- et des limites en volume et maturité sont 
établies en fonction de la notation de la contrepartie; une pondération du volume brut est réalisée en fonction de 
la nature des instruments financiers.  
 
En dehors de ses portefeuilles de titres, l'essentiel des risques de la 3CIF vient d'engagements sur des banques:  
 

• opérations interbancaires à court terme,  
• instruments financiers à terme.  
 

En matière d'instruments financiers à terme (IFAT), la 3CIF applique la politique groupe qui consiste à ne pas 
conclure d’IFAT avec une contrepartie externe du groupe en dehors d'un accord cadre complété d'une annexe de 
remise en garantie (accord de collatéralisation). Ces accords permettent de réduire très substantiellement les 
risques de la 3CIF.  
 
En matière de titres, l'essentiel du portefeuille de la 3CIF correspond aux réserves de liquidités du groupe qui 
sont constituées de RMBS notés AAA, de fonds d'état européens et de floating rate notes bancaires notées au 
minimum A-. 
 
A ces réserves de liquidités s'ajoutent principalement des portefeuilles de papiers à court terme (ABCP notés au 
minimum A1) constitués dans le cadre de la gestion de la trésorerie du groupe.  
 
La 3CIF a, sauf exception, pour politique de ne pas traiter avec des contreparties dont la note long terme est 
inférieure à A-, et, de ne pas dépasser, contrepartie par contrepartie, un plafond de risque et de maturité 
déterminés en fonction de la notation de la direction des risques.  
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La répartition des risques par notation des contreparties au 31 décembre 2006 est illustrée dans le graphique 
suivant : 
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Les engagements notés A1 (CT) et A1+ (CT) sont des engagements à court terme et ne concernent que des asset 
backed commercial paper. 
 
Le graphique, ci-dessous, montre la répartition par pays des risques sur les contreparties de marchés au 
31 décembre 2006. 
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L'Emetteur n'a pas d'activité de trading et est donc principalement exposé à deux types de risque : le risque 
financier et le risque de contrepartie.  
 
Risques Financiers 
 

• Risques sur les taux d'intérêts  
 
Puisque la 3CIF ne réalise pas de transactions en compte propre, l'exposition au risque de taux d'intérêt est 
extrêmement limitée. Son exposition totale représente l'équivalent d'un swap 7 ans d'un montant notionnel de 
30 millions d’euros. Aucune position n'est prise sur les options.  
 

• Risques sur le change  
 
Aucune position sur les devises n'est prise par l'Emetteur. Ce dernier lance périodiquement des emprunts en 
devises étrangères. Pour toutes ces émissions, des swaps de devise à long terme sont conclus immédiatement 
pour neutraliser les risques associés, incluant le risque de pertes de change sur le montant net de l'émission, sur 
le montant de remboursement à maturité et sur les montants d'intérêts.  
 

• Risques de liquidité 
 
Le groupe Crédit Immobilier de France (le « Groupe ») gère le risque de liquidité sur une base consolidée, en 
levant des financements à long terme, via l'Emetteur et sa filiale CIF Euromortgage, quand cela est nécessaire. 
 
Risques de contrepartie  
 
En tant qu'établissement de crédit, la 3CIF est exposée à l'insolvabilité de ses contreparties. L'Emetteur ne peut 
garantir que son niveau de provisions sera adéquat ou qu'il ne devra pas à l'avenir faire des provisions 
supplémentaires significatives pour d'éventuelles dettes douteuses.  
 
L'exposition de l'Emetteur au risque de contrepartie inclut le risque de crédit émanant de son activité de 
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refinancement des filiales financières opérationnelles du Groupe et le risque de défaut de contreparties du 
marché. 
 
Les filiales financières opérationnelles qui reçoivent le financement et achètent des instruments de couverture 
auprès de la 3CIF sont des membres du réseau Crédit Immobilier de France et sont à ce titre couvertes par le 
mécanisme de garantie réciproque du Groupe. En pratique, l'exposition de la 3CIF est limitée aux transactions 
avec les contreparties tierces du marché. À l'exception des portefeuilles conformes à la réserve de liquidité et à 
l'investissement à court terme des espèces excédentaires, les risques de contreparties concernent essentiellement 
des swaps, des caps et autres instruments utilisés pour gérer les risques financiers. Des accords de remises en 
garantie sous forme d'espèce sont signés avec toutes les contreparties importantes pour atténuer ces risques. 
Conformément à ces accords, les versements de marge sont effectués en espèces ou en valeurs mobilières chaque 
fois que les positions avec une contrepartie donnée excèdent les plafonds fixés pour ladite contrepartie.  
 
Risques opérationnels  
 
Le risque opérationnel se définit comme le risque de pertes lié à l'inadéquation ou à la défaillance des 
procédures, des individus ou des systèmes internes, voire faisant suite à des événements externes (tels que, sans 
toutefois s'y limiter, une catastrophe naturelle ou un incendie). Il comprend le risque lié à la sécurité des 
systèmes d'information, le risque de litiges et le risque de notoriété.  
 
Des événements imprévus tels que catastrophes naturelles, attentats ou autres états d'urgence peuvent conduire à 
l’interruption soudaine des activités de l’Emetteur, ce qui peut entraîner des pertes conséquentes. Ces pertes 
peuvent affecter certaines positions ou certains salariés occupant des postes clés. De tels événements imprévus 
peuvent par ailleurs générer des coûts supplémentaires et accroître ainsi le montant des frais à supporter par 
l’Emetteur (tels que notamment les primes d'assurance). Ces événements peuvent ne pas être couverts par les 
polices d'assurance relatives à certains risques, et par conséquent accroître le risque supporté par l’Emetteur.  
 
Comme c’est le cas pour la plupart des prestataires de services d'investissement, l'Emetteur s'appuie grandement 
dans la conduite de ses activités, sur des systèmes de communication et des systèmes informatiques. Toute 
défaillance, interruption ou rupture survenue au niveau de la sécurité de ces systèmes est susceptible d’entraîner 
des échecs ou interruptions au niveau de la gestion des relations clients de l'Emetteur. L'Emetteur ne peut en 
aucun cas garantir que de telles défaillances ou interruptions ne surviendront pas ou, si elles venaient à se 
produire, qu'elles trouvent une résolution adaptée. La survenance de défaillance ou interruption de ce type 
pourrait avoir des effets défavorables significatifs sur la situation financière et le résultat des opérations de 
l'Emetteur.  
 
Adéquation du Capital  
  
L'accord général de juin 2004 du Comité de Bâle sur le Contrôle Bancaire en matière de Convergence 
Internationale des Mesures de Capital et des Normes en matière de Capital, également appelé Bâle II, a été 
introduit en 2007. Conformément à la réglementation en vigueur, l'Emetteur a choisi d'appliquer cet accord à 
compter du 1er janvier 2008. Cet accord est susceptible de modifier les ratios de capital applicables aux 
prestataires de services d'investissement, notamment ceux relatifs à l'Emetteur. L'orientation et la portée de 
l'impact de Bâle II dépendront de la structure particulière des actifs de chaque société et son impact précis sur 
l'Emetteur ne peut être quantifié avec certitude pour le moment. L'Emetteur a toutefois engagé des frais afin de 
se mettre en conformité avec ces nouvelles réglementations. 
 
Conformité  
 
Le risque de non conformité est défini comme « le risque de sanction judiciaire, administrative ou disciplinaire, 
de perte financière significative ou d'atteinte à la réputation, qui naît du non respect des dispositions propres aux 
activités bancaires et financières, qu'elles soient de nature législative ou réglementaire, ou qu'il s'agisse de 
normes professionnelles et déontologiques, ou d'instructions de l'organe exécutif prises notamment en 
application des orientations de l'organe délibérant ».  
 
L'année 2006 a été mise à profit pour organiser la fonction de Conformité relative aux activités de marché 
conformément au règlement général de l'AMF.  
 
Dans ce cadre, un responsable à la Conformité a été nommé en 2006. Son action a porté principalement sur la 
prévention en menant des actions de sensibilisation et en réorganisant le processus de validation de conformité 
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des nouveaux produits. Par ailleurs, il a mené des actions de contrôles liées principalement à la réglementation 
bancaires et financières.  
 
En 2007, ses actions sont renforcées compte tenu de la mise en place de la réglementation issue de la Directive 
sur les Marchés d'Instruments Financiers (MiFID) applicable au cours de l'année.  
 
En matière de lutte contre le blanchiment, le Groupe a continué d'adapter son organisation et ses moyens à un 
contexte réglementaire et légal qui s'est renforcé pour la lutte contre la criminalité et le terrorisme. Une cellule 
dédiée a en charge l'ensemble de ces aspects. Elle veille à la performance, à la surveillance et à la sensibilisation 
des collaborateurs et à la mise à niveau des outils et procédures telle que demandée par la réglementation.  
 
Impact des modifications réglementaires  
 
L'Emetteur est tenu de respecter les lois et règlements applicables aux services financiers. Toute modification du 
contrôle et de la réglementation peut avoir des conséquences significatives sur l'activité de l'Emetteur, ainsi que 
sur les produits et services offerts ou sur la valeur de ses actifs.  
 
Assignation de l'Emetteur en justice ou exécution d'une décision judiciaire à son encontre sur le territoire 
des Etats-Unis d'Amérique.  
 
L'Emetteur est une société anonyme, constituée en vertu des lois de la République Française. Aucun des associés 
et dirigeants de l'Emetteur ne réside aux Etats-Unis et la totalité, ou tout au moins une part importante, des actifs 
de l'Emetteur ainsi que des personnes susnommées, est située en dehors des Etats-Unis. En conséquence, il peut 
ne pas être possible, pour des investisseurs, de demander une assignation en justice de l'Emetteur ou desdites 
personnes sur le territoire américain. De même, il risque de ne pas leur être possible de faire exécuter à l'encontre 
de l'un d'entre eux toute décision émanant d'un tribunal américain, notamment tout jugement fondé sur les 
modalités en matière de responsabilité civile extraites des lois sur les valeurs mobilières promulguées aux Etats-
Unis ou dans l'un de leurs Etats ou territoires.  
 
Il n’existe aucun litige, aucun contentieux, aucun contrôle fiscal qui puisse modifier les perspectives de 
l’Emetteur. 
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MODALITES DES OBLIGATIONS 

 
 
 
Les modalités suivantes (les « Modalités ») s’appliquent aux obligations émises en vertu du présent Prospectus. 
 
Les obligations sont émises, en date du 2 mai 2008, dans le cadre d’un emprunt obligataire de 12.550.000 euros, 
indexé sur la performance des actions ordinaires de la société EDF (le « Sous-Jacent ») et venant à échéance le 
22 octobre 2012 (les « Obligations »). Les Obligations sont assimilables avec les obligations de l’emprunt 
obligataire existant de 18.000.000 euros émis le 22 octobre 2007 (Code ISIN : FR0010532499). 
 
Un Agency Agreement (contrat d’agent financier) relatif aux Obligations a été conclu le 17 avril 2008 (le 
« Contrat d’Agent ») entre Caisse Centrale du Crédit Immobilier de France – 3CIF en qualité d’émetteur 
(l’« Emetteur »), Exane SA en qualité d’agent financier (l’« Agent Financier ») et d’agent payeur principal 
(l’« Agent Payeur Principal »), Exane Derivatives en qualité d’agent de calcul (l’« Agent de Calcul ») et Fortis 
Banque Luxembourg SA en qualité d’agent payeur au Luxembourg (l’« Agent Payeur au Luxembourg »). 
 
Un contrat de prise ferme relatif aux Obligations a été conclu le 17 avril 2008 (le « Contrat de Prise Ferme ») 
entre l’Emetteur et Exane SA en qualité de preneur ferme (le « Preneur Ferme »). 
 
Des exemplaires du Contrat d’Agent sont tenus à la disposition aux heures habituelles d’ouverture des bureaux 
auprès des agences désignées de chacun des Agents Payeurs. Toute personne bénéficiant de droits afférents à des 
Obligations est réputée avoir pris connaissance des stipulations du Contrat d’Agent. 
 
Les termes et expressions définis dans les Modalités auront la même signification lorsqu’ils seront employés 
dans le Contrat d’Agent, à moins que le contexte n’exige qu’il n’en soit autrement ou sauf stipulation contraire. 
 
 
1. DEFINITIONS 
 

Les termes employés dans les Modalités ont la signification suivante : 
 
« Action » désigne les actions ordinaires de la société Electricité de France (EDF) (code ISIN : 
FR0010242511, code Bloomberg : EDF FP et code Reuters : EDF.PA) cotée sur la Bourse. 

 
« Agent de Calcul » désigne Exane Derivatives, sis 16 avenue Matignon – 75008 Paris – France. 
 
« Bourse » désigne Euronext Paris S.A. ou tout marché ou système de cotation s’y substituant. 
 
« Cas de Perturbation du Marché » désigne la survenance ou l’existence au cours d’un Jour de Bourse 
quelconque de l’un des événements suivants affectant le Sous-Jacent, pendant la demi-heure précédant 
l’Heure d’Observation : 
(i) suspension ou limitation des négociations du Sous-Jacent sur la Bourse,  
(ii) suspension ou limitation significatives des négociations des contrats sur options ou des contrats à terme 

portant sur le Sous-Jacent sur le Marché Lié, 
si l’Agent de Calcul considère, dans l’un quelconque de ces cas, que cette suspension ou limitation 
significative. 
 
Pour les besoins de la présente définition, (1) la limitation des heures et du nombre de jours de négociation 
ne constituera pas un Cas de Perturbation du Marché, si cette limitation résulte d’un changement non 
exceptionnel ou temporaire des heures normales d’ouverture de la Bourse, et a été annoncée à l’avance ; et 
(2) une limitation significative des négociations résultant des mouvements de cours excédant les limites 
autorisées par l’autorité boursière compétente, constituera un Cas de Perturbation du Marché. 
 
« Date d’Emission » désigne le 2 mai 2008. 
 
« Date d’Evaluation Finale » désigne le 8 octobre 2012. 
 
« Date d’Evaluation Optionnelle » désigne le premier Jour de Bourse qui suit la Date d’Exercice 
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Optionnel. 
 
« Date d’Exercice Optionnel » désigne un Jour Ouvré durant la Période de Remboursement Optionnel où 
la Notice d’Exercice dûment renseignée par le Porteur est reçue par l’Agent de Calcul à ou avant 10h00 
(heure de Paris). Si cette Notice d’Exercice est reçue par l’Agent de Calcul après 10h00 (heure de Paris), la 
Date d’Exercice Optionnel sera le Jour Ouvré suivant. 
 
« Date de Paiement des Intérêts(i) » désigne les dates suivantes : 
 

(i) Date de Paiement des Intérêts(i) 
1 22 octobre 2008 
2 22 octobre 2009 
3 22 octobre 2010 
4 24 octobre 2011 
5 22 octobre 2012 

 
« Date de Maturité » désigne le 22 octobre 2012. 
 
« Date de Remboursement Finale » désigne la Date de Maturité. 
 
« Date de Remboursement Optionnelle » désigne, selon la Date d’Exercice Optionnel : 
- le 22 octobre 2008 pour les Dates d’Exercice Optionnel comprises entre le 22 avril 2008 et le 15 octobre 2008 
- le 22 janvier 2009 pour les Dates d’Exercice Optionnel comprises entre le 16 octobre 2008 et le 15 janvier 2009 
- le 22 avril 2009 pour les Dates d’Exercice Optionnel comprises entre le 16 janvier 2009 et le 15 avril 2009 
- le 22 juillet 2009 pour les Dates d’Exercice Optionnel comprises entre le 16 avril 2009 et le 15 juillet 2009 
- le 22 octobre 2009 pour les Dates d’Exercice Optionnel comprises entre le 16 juillet 2009 et le 15 octobre 2010 
- le 22 janvier 2010 pour les Dates d’Exercice Optionnel comprises entre le 16 octobre 2009 et le 15 janvier 2010 
- le 22 avril 2010 pour les Dates d’Exercice Optionnel comprises entre le 16 janvier 2010 et le 15 avril 2010 
- le 22 juillet 2010 pour les Dates d’Exercice Optionnel comprises entre le 16 avril 2010 et le 15 juillet 2010 
- le 22 octobre 2010 pour les Dates d’Exercice Optionnel comprises entre le 16 juillet 2010 et le 15 octobre 2010 
- le 22 janvier 2011 pour les Dates d’Exercice Optionnel comprises entre le 16 octobre 2010 et le 15 janvier 2011 
- le 22 avril 2011 pour les Dates d’Exercice Optionnel comprises entre le 16 janvier 2011 et le 15 avril 2011 
- le 22 juillet 2011 pour les Dates d’Exercice Optionnel comprises entre le 16 avril 2011 et le 15 juillet 2011 
- le 22 octobre 2011 pour les Dates d’Exercice Optionnel comprises entre le 16 juillet 2011 et le 15 octobre 2011 
- le 22 janvier 2012 pour les Dates d’Exercice Optionnel comprises entre le 16 octobre 2011 et le 15 janvier 2012 
- le 22 avril 2012 pour les Dates d’Exercice Optionnel comprises entre le 16 janvier 2012 et le 15 avril 2012 
- le 22 juillet 2012 pour les Dates d’Exercice Optionnel comprises entre le 16 avril 2012 et le 15 juillet 2012 
ou le Jour Ouvré Suivant, si l’un de ces jours n’est pas un Jour Ouvré. 
Toutefois, si la Date d’Exercice Optionnel tombe après le 15 janvier, le 15 avril, le 15 juillet ou le 15 
octobre mais avant le 21 janvier, le 21 avril, le 21 juillet ou le 21 octobre, la Date de Remboursement 
Optionnelle relative à cet exercice sera la seconde Date de Remboursement Optionnelle suivant la Date 
d’Exercice Optionnel. 
  
« Date Effective » désigne, (i) en cas d’Opération sur Capital, la date de modification du nombre d’Actions 
composant le capital de la Société, (ii) en cas de Distribution d’Espèces, de Droits ou de Titres, le premier 
jour où les titres sont négociés ex-distribution, (iii) en cas d’Offre Publique réussie, la date à laquelle le 
résultat de cette opération est publiée par les autorités de Bourse, (iv) en cas d’autre événement, la date à 
laquelle cet évènement devient effectif. 
 
« Devises des Obligations » désigne l’euro (EUR). 
 
« Distribution d’Espèces, de Droits ou de Titres » désigne, pour les besoins de la Modalité 6, (i) une 
distribution de réserves en numéraire ou en actions cotées du portefeuille détenu par la Société, (ii) un 
amortissement du capital, (iii) une émission de titres par la Société, assortis de droits préférentiels de 
souscription cotés au profit des actionnaires, de droits de priorité cotés, ou de droits d’attribution cotés, (iv) 
une attribution gratuite (autre que l’attribution gratuite d’Actions visée à la Modalité 6 de titres cotés au 
profit des actionnaires ou (v) une Distribution de Dividende Exceptionnelle. 
 
« Distribution de Dividende Exceptionnelle » désigne une distribution exceptionnelle de réserves en 
numéraire (dividende exceptionnel prélevé sur les réserves, remboursement de prime d’émission, 
remboursement de prime de fusion) où (i) le montant de distribution exceptionnelle, plus, le cas échéant, le 
montant des dividendes ordinaires payés au titre d’un exercice fiscal est supérieur à trois fois le montant des 
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dividendes ordinaires payés l’exercice précédent, et (ii) la différence entre les deux montants attribués aux 
actionnaires au titre de deux exercices fiscaux doit être supérieure à 5% du prix de l’Action avant le 
versement de la distribution exceptionnelle. 
 
« Heure d’Observation » désigne l’heure de clôture sur la Bourse à la Date d’Evaluation concernée. 
 
« Intermédiaire(s) Financier(s) Habilité(s) » désigne tout établissement financier habilité à tenir des 
comptes au nom de ses clients en Euroclear France, et inclut les banques dépositaires de Clearstream 
Luxembourg et Euroclear Bank SA/NV. 
 
« Jour de Bourse » désigne un jour où la Bourse et le Marché Lié fonctionne. Si pour un jour donné, 
l’heure habituelle de clôture de la Bourse ou du Marché Lié est avancée par l’autorité de marché compétente 
moins d’une heure avant l’heure habituelle de clôture, ce jour ne sera pas considéré comme étant un Jour de 
Bourse. 
 
« Jour Ouvré » désigne un jour autre qu’un samedi ou un dimanche où le système européen de transfert 
express automatisé de règlements bruts en temps réel (« TARGET »), ou tout autre système qui lui 
succèderait, fonctionne. 
 
« Jour Ouvré Suivant » signifie que, un ajustement sera fait si une date tombe un jour qui n’est pas un Jour 
Ouvré de manière à ce que cette date soit le premier Jour Ouvré suivant. 
 
« Marché Lié » désigne Euronext.liffe ou tout marché ou système de cotation sur lequel des options et/ou 
des contrats à terme portant sur l’Action sont négociés s’y substituant. 
 
« Opération sur Capital » désigne, pour les besoins de la Modalité 6 une augmentation de capital par 
incorporation de réserves, bénéfices ou primes (réalisée sous la forme d’attribution gratuite d’Actions), 
division d’Actions ou regroupement d’Actions. 
 
« Période de Remboursement Optionnel » désigne la période du 22 avril 2008 au 15 juillet 2012 inclus, 
sous réserve que si l’une de ces deux dates n’est pas un Jour Ouvré, elle sera reportée au Jour Ouvré 
Suivant. 
 
« Porteur » désigne chaque personne dont le compte auprès d’un Intermédiaire Financier Habilité concerné 
est crédité d’un nombre particulier d’Obligations. 
 
« Quantité » désigne 1. 
 
« Quantité Minimum d’Exercice » désigne, concernant l’Option de Remboursement Optionnel, 1.000 
Obligations. 
 
« Société » désigne la société émettrice d’une Action. 
 
« Sous-Jacent » désigne l’Action à laquelle les Obligations se rapportent. 
 
« Titres de Remplacement » désignent les titres échangés ou offerts contre les Actions dans le cadre d’une 
Offre Publique, les titres de la nouvelle société en cas de Fusion, les titres résultant d’une Scission. Toute 
substitution sera opérée dès que possible à partir de la Date Effective, par référence à la parité d'échange 
applicable, étant entendu que dans le cas où les titres d’origine seraient substituables contre plusieurs 
catégories de titres différents, l'Agent de Calcul pourra choisir de substituer aux titres concernés un (ou 
plusieurs) de ce(s) titre(s) (les « Titre(s) Retenu(s) »). Dans ce cas, la valeur du (ou des) titre(s) non 
retenu(s) (les « Titre(s) Non Retenu(s) ») sera exprimée comme un nombre ou une fraction d'un nombre 
d'un (ou plusieurs) du (ou des) Titre(s) Retenu(s), au choix de l'Agent de Calcul, qui sera calculé par l'Agent 
de Calcul sur la base du cours officiel de clôture à la fois du ou des Titres Retenus et du ou des Titres Non 
Retenus, relevé simultanément le jour de la Date Effective. Si le ou les titres substitués incluent un ou 
plusieurs titres non cotés, l'Agent de Calcul déterminera la juste valeur de marché de ce ou ces titres non 
cotés à la Date Effective. 
 
« Valeur de Référence » désigne la Quantité multipliée par le cours officiel du Sous-Jacent. 
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« Valeur Nominale » désigne la valeur nominale de chaque Obligation, soit 1.000 euros. 
 
 

2. FORME, VALEUR NOMINALE ET PROPRIETE 
 

Les 12.550 Obligations sont émises sous la forme de titres au porteur dématérialisés d'une valeur nominale 
de 1.000 euros. La propriété des Obligations sera établie par une inscription en compte, conformément à 
l'article L. 211-4 du Code monétaire et financier. Aucun document ou titre physique (y compris des 
certificats représentatifs, conformément à l'article R. 211-7 du Code monétaire et financier) ne sera émis 
pour matérialiser la propriété des Obligations.  
 
Une fois émises, les Obligations seront inscrites en compte dans les livres d'Euroclear France qui créditera 
les comptes des Intermédiaires Financiers Habilités concernés.  
 
La propriété des Obligations sera établie par l'inscription en compte dans les livres des Intermédiaires 
Financier Habilités. La propriété ne se transmettra, et la cession des Obligations ne pourra être effectuée, 
que par inscription dans ces livres. 

 
 
3. RANG DES OBLIGATIONS 
 

Les Obligations constituent des engagements directs, inconditionnels, non assortis de sûretés et non 
subordonnés de l'Emetteur qui viennent et viendront à égalité de rang (pari passu) entre eux et au moins au 
même rang que tous les autres engagements de l'Emetteur non assortis de sûretés, présents et futurs, 
(exception faite des obligations privilégiées en vertu de la loi). 

 
 
4. MAINTIEN DE L’EMPRUNT A SON RANG 
 

L'Emetteur s'engage, jusqu'au complet remboursement des Obligations, à ne pas conférer d'hypothèque sur 
les biens et droits immobiliers qu'il peut ou pourra posséder, ni à constituer un nantissement sur son fonds 
de commerce au bénéfice d'autres obligations sans consentir les mêmes garanties et le même rang aux 
Obligations. Cet engagement se rapporte exclusivement aux émissions d'obligations et n'affecte en rien la 
liberté de l'Emetteur de disposer de ses biens ou de conférer toute sûreté sur lesdits biens en d'autres 
circonstances. 

 
 
5. INTERETS 
 

Les Obligations porteront intérêt. 
 

5.1  Paiement du Montant des Intérêts 
 

A chaque Date de Paiement des Intérêts(i), le paiement du Montant des Intérêts dû au titre des Obligations 
sera effectué en euros, au profit des Porteurs auprès des Teneurs de Compte. 
 
Tous les paiements valablement effectués auprès de ces Teneurs de Compte au profit des Porteurs libéreront 
l’Emetteur ou les Agents Payeurs, selon le cas, au titre de ce paiement. 
 
Si une Date de Paiement des Intérêts n’est pas un Jour Ouvré, aucun paiement ne devra être effectué 
jusqu'au Jour Ouvré Suivant. 
 
Les Porteurs concernés n’auront droit à aucun intérêt ou autre montant supplémentaire en raison d’un tel 
délai. 
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5.2 Calcul du Montant des Intérêts 
 

A chaque Date de Paiement des Intérêts(i), les Porteurs se verront verser par Obligation, un montant 
d’intérêt (le « Montant des Intérêts(i) ») en euros déterminé par l’Agent de Calcul de la façon suivante : 
 

Valeur Nominale x 0,40 % 
 

Afin d’éviter toute ambiguïté, il est précisé qu’aucun Montant des Intérêts ne sera calculé ou versé 
postérieurement à la dernière Date de Paiement des Intérêts, soit le 22 octobre 2012. 
 
 
6. DATE DE MATURITE ET MODALITES D’AMORTISSEMENT DES OBLIGATIONS 

 
Du fait de l’indexation des Obligations sur un sous-jacent action, l’Emetteur n’est pas en mesure de fournir 
leur taux de rendement. 
 
Les modalités de remboursement des Obligations sont définies aux paragraphes ci-dessous. 
 
6.1  Date de Maturité et modalités d’amortissement des Obligations 

 
6.1.1 Amortissement normal 
 
Les Obligations seront amorties en totalité par remboursement à la Date de Maturité, et si ce jour n’est 
pas un Jour Ouvré, le Jour Ouvré suivant. 
 
6.1.2 Amortissement anticipé 
 
Sous réserve des dispositions prévues à la Modalité 6.5 ‘Ajustements’, l’Emetteur s’interdit de 
procéder, pendant toute la durée de l’emprunt, à l’amortissement anticipé des Obligations par 
remboursement. 
 
Toutefois, il se réserve le droit de procéder à l’amortissement anticipé des Obligations soit par rachat en 
bourse, soit par des offres publiques d’achat ou d’échange conformément aux lois et règlements 
applicables ; ces opérations étant sans incidence sur le calendrier normal de l’amortissement des titres 
restant en circulation. 
 
Les Obligations ainsi rachetées seront annulées. 
 

6.2 Montant remboursé à la Date de Maturité 
 
Sous réserve d’un remboursement anticipé des Obligations à une Date de Remboursement 
Optionnelle(i), à la Date de Maturité, les Porteurs se verront verser, pour une Obligation, le montant de 
remboursement (le « Montant de Remboursement Final ») en euros déterminé par l’Agent de Calcul 
de la façon suivante : 

 
(1) Si (Ratio de Conversion x VRfinale) est supérieure ou égale à la Valeur Nominale : 
 

Ratio de Conversion x VRfinale 
 

(2) Sinon : 
 

Valeur Nominale x 100% 
 

Où : 
 
« Ratio de Conversation » désigne 11,187. 
 
« VRfinale » désigne la Valeur de Référence à la clôture en Date d’Evaluation Finale. 
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6.3 Montant remboursé à une Date de Remboursement Optionnel au gré des Porteurs 
 
L’Emetteur devra, à la demande du Porteur et à condition pour ce dernier d’en aviser de façon 
irrévocable l’Agent de Calcul au moyen d’une notice d’exercice dûment complétée (la « Notice 
d’Exercice ») durant la Période de Remboursement Optionnel, procéder au règlement du Montant de 
Remboursement Optionnel (tel que défini ci-après) concerné à la Date de Remboursement Optionnel 
applicable. 
 
A la Date de Remboursement Optionnel applicable, les Porteurs se verront verser, pour une Obligation, 
le montant de remboursement optionnel (le « Montant de Remboursement Optionnel ») en euros 
déterminé par l’Agent de Calcul de la façon suivante : 
 

Ratio de Conversation x VRintermédiaire 
 
Où : 
 
« Ratio de Conversation » désigne 11,187. 
 
« VRintermédiaire » désigne la Valeur de Référence à la clôture en Date d’Evaluation Optionnelle 
 
6.3.1 Notice d’Exercice et transfert des Obligations 
 
Afin d’exercer son option, le Porteur doit (i) avoir transmis par télécopie (ou tout autre moyen 
électronique acceptable) ou notifié par écrit à l’Agent de Calcul une Notice d’Exercice dûment 
complétée dont un modèle figure dans le Contrat d’Agent (le modèle de Notice d’Exercice peut 
également être obtenu auprès des agences désignées par l’Agent de Calcul, l’Agent Payeur Principal et 
l’Agent Payeur à Luxembourg), et (ii) avoir transféré, par l’intermédiaire du teneur de compte auprès 
duquel il détient les Obligations, les Obligations faisant l’objet de l’exercice (tels que mentionnées dans 
la Notice d’Exercice) sur le Compte de l’Agent Payeur Principal auprès de l’Intermédiaire Financier 
Habilité, un Jour Ouvré durant la Période de Remboursement Optionnel au plus tard à 10h00 (heure de 
Paris). 
 
La Notice d’Exercice doit porter sur une Quantité Minimum d’Exercice, pour être prise en compte par 
l’Agent de Calcul. 
 
Si la Notice d’Exercice est reçue par l’Agent de Calcul après 10h00 (heure de Paris), la Date d’Exercice 
Optionnel sera le Jour Ouvré suivant. 
 
Si les conditions (i) et (ii) ci-dessus n’ont pas été toutes réunies un Jour Ouvré à 10h00 (heure de Paris), 
l’exercice de l’option de remboursement concerné sera reporté jusqu’à ce que toutes les conditions 
soient réunies (sans pouvoir dépasser le dernier Jour Ouvré de la Période de Remboursement 
Optionnel). 
 
Toute Notice d’Exercice reçue par l’Agent de Calcul, et qui n’aurait pas été dûment complétée, sera 
considérée comme nulle et sans effet. 
 
6.3.2 Conséquences de la remise d’une Notice d’Exercice 
 
La remise d’une Notice d’Exercice constituera une décision et un engagement irrévocables du Porteur 
concerné d’exercer son option de remboursement conformément aux Modalités. 
 
Après une remise d’une Notice d’Exercice, le Porteur ne pourra plus céder les Obligations concernées. 

 
6.4 Cas de Perturbation du Marché affectant le Sous-Jacent 

 
Si, à la Date d’Evaluation Finale ou à une Date d’Evaluation Optionnelle concernée, le Sous-Jacent 
était affecté par un Cas de Perturbation du Marché, la Date d’Evaluation Finale ou à la Date 
d’Evaluation Optionnelle concernée sera le premier Jour de Bourse suivant au cours duquel il n’existera 
aucun Cas de Perturbation du Marché se rapportant au Sous-Jacent. Si ce Cas de Perturbation du 
Marché survient au cours de chacun des cinq Jours de Bourse suivant immédiatement la date initiale qui 
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(en l’absence de ce Cas de Perturbation du Marché) aurait dû être la Date d’Evaluation Finale ou à la 
Date d’Evaluation Optionnelle concernée, ce cinquième Jour de Bourse sera, alors, réputé être la Date 
d’Evaluation Finale ou à la Date d’Evaluation Optionnelle concernée du Sous-Jacent (nonobstant le Cas 
de Perturbation du Marché) et l’Agent de Calcul déterminera le cours de clôture du Sous-Jacent à la 
juste valeur qu’aurait reflétée la valeur du Sous-Jacent, en l’absence de ce Cas de Perturbation du 
Marché, à l’Heure d’Observation au cours de ce cinquième Jour de Bourse. 
 
Pour la détermination du Montant de Remboursement Optionnel ou le Montant de Remboursement 
Final, l’Agent de Calcul pourra tenir compte de la valeur de marché des différents instruments de 
couverture mis en place par l’Emetteur concernant les Obligations, corrigée des pertes ou des gains 
éventuellement subis ou réalisés, selon le cas, par l’Emetteur du fait du Cas de Perturbation du Marché. 
 
L’Agent de Calcul notifiera à l’Emetteur, aux Intermédiaires Financiers Habilités et à l’Agent 
Financier, dès que possible, la survenance d’un Cas de Perturbation du Marché à une date qui, en 
l’absence de la survenance d’un Cas de Perturbation du Marché, aurait été la Date d’Evaluation Finale 
ou la Date d’Evaluation Optionnelle concernée. 
 
L’Emetteur notifiera dès que possible aux Porteurs la survenance d’un Cas de Perturbation du Marché 
conformément aux dispositions de la Modalité 6.5.3 ‘Notification’. 
 

6.5  Ajustements 
 

6.5.1 Les Principes 
 
En cas de survenance de certains événements définis ci-dessous affectant la valeur du Sous-Jacent (un 
« Evénement »), l’Agent de Calcul aura la faculté d’utiliser l'une ou l'autre des méthodes suivantes : 
 
(i)  la méthode utilisée par le Marché Lié (le cas échéant), ou de toute autre autorité compétente (la 

« Méthode du Marché Lié ») 
 
(ii) les méthodes décrites aux paragraphes (2) ci-après, qui comprennent l’adaptation des Obligations 

aux modifications du Sous-Jacent Affecté (la « Méthode de l’Agent de Calcul »). 
 
Si l'Agent de Calcul détermine que la Méthode du Marché Lié ou la Méthode de l’Agent de Calcul sont 
techniquement difficiles à mettre en œuvre ou inappropriés, il pourra procéder à tout autre ajustement 
qu'il jugera nécessaires.  
 
A défaut, l’Agent de Calcul pourra décider de mettre un terme à ses obligations au titre des Obligations, 
en effectuant une notification conformément à la Modalité 6.5.3 ‘Notification’ de la juste valeur de 
marché des Obligations déterminée par l'Agent de Calcul. A compter de la date effective de cette 
notification, les Porteurs bénéficieront pendant 30 jours d’une option de règlement à la juste valeur de 
marché notifiée. A défaut d’exercice de cette option de règlement, le paiement de la Juste Valeur de 
Marché Capitalisée sera effectué, en espèces, à la Date de Règlement (la « Méthode de 
Remboursement »). 
 
Tout ajustement retenu par l’Agent de Calcul prend effet pour toutes les Dates d’Evaluation 
postérieures à l’Evènement. 
 
Les Obligations pourront bénéficier des ajustements visés aux Modalités ci-dessous, si la Date Effective 
de l’Evénement est concomitante ou antérieure à la Date d’Evaluation Finale ou à la Date d’Evaluation 
Optionnelle concernée. 

 
6.5.2 Méthodes de réalisation de certains Ajustements sur action 
 
Si l’Agent de Calcul souhaite appliquer la Méthode de l’Agent de Calcul plutôt que la Méthode du 
Marché Lié ou la Méthode de Remboursement, il devra procéder aux ajustements décrits ci-après. 
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(i) Opération sur Capital 
 
Dans le cas d'une augmentation de capital par incorporation de réserves, bénéfices ou primes 
(réalisée sous forme d'attribution gratuite d'Actions), division d'Actions ou regroupement 
d'Actions (l’« Opération sur Capital »), la nouvelle Quantité d'Actions à laquelle chaque 
Obligation se rapportera désormais (« Q1 ») sera calculée selon la formule suivante :  
 

Evènement'lavantActions'dNombre
Evènement'laprèsActions'dNombre

Qx1Q =  

 
où « Q » est égal à la Quantité d'Actions avant ajustement ;  
« Nombre d'Actions » désigne le nombre d'Actions composant le capital de la Société. 
 

(ii) Distribution d'Espèces, de Droits ou de Titres 
 
Dans le cas (a) d'une distribution de réserves en numéraire ou en actions cotées du portefeuille 
détenu par la Société, (b) d'un amortissement du capital, (c) d'une émission de titres par la 
Société, assortis de droits préférentiels de souscription cotés au profit des actionnaires, de droits 
de priorité cotés, ou de droits d'attribution cotés, ou (d) d'une attribution gratuite (autre que 
l'attribution gratuite d'Actions visée au paragraphe (i) ci-dessus) de titres cotés au profit des 
actionnaires (la « Distribution d'Espèces, de Droits ou de Titres »), la nouvelle Quantité 
d'Actions à laquelle chaque Obligation se rapportera désormais (« Q1 ») sera calculée selon la 
formule suivante :  
 

ActionparrixP
DActionparrixP

Q1Q
+

×=  

 
où : 
 
« Q » est égal à la Quantité d'Actions avant ajustement. 
 
« Prix par Action » signifie : 
- dans le cas d'une distribution d'actions ou autres titres cotés ou d'une distribution en 

numéraire, le cours de clôture de l'Action cotée sur la Bourse, le premier Jour de 
Négociation suivant la distribution concernée ;  

- dans tous les autres cas, le dernier cours de clôture de l'Action cotée sur la Bourse, le 
premier Jour de Négociation suivant la date à laquelle la distribution concernée est 
effectuée ou le droit concerné détaché. 

 
« Jour de Négociation » désigne un jour où l'Action et le droit sont cotés. 
 
« D » désigne, à la clôture du Jour de Négociation, la valeur de la distribution ou des droits 
attachés à l'Action égale à :  
 
(x) dans le cas d'une distribution d'actions cotées du portefeuille, ou d'attribution gratuite de 

tous autres titres cotés, la valeur des actions ou autres titres distribués ou attribués pour 
une Action, telle que calculée par l'Agent de Calcul et actualisée (si besoin est) en 
appliquant la Méthode d'Actualisation ; 

 
(y) dans le cas d'une émission de titres par la Société, assortis de droits préférentiels de 

souscription cotés au profit des actionnaires, de droits de priorité cotés, ou de droits 
d'attribution cotés, la valeur du droit concerné attribué pour une Action, déterminée par 
l'Agent de Calcul; 

 
Si le droit concerné n'est pas coté dans les cinq Jours de Bourse suivant la date à laquelle 
le Prix par Action est déterminé, la valeur du droit concerné sera déterminée par l'Agent 
de Calcul au plus tard cinq Jours Ouvrés après l'expiration de la période de cinq Jours de 
Bourse mentionnée aux présentes et actualisé (si besoin est) en appliquant la Méthode 
d'Actualisation ; 
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(z) dans le cas d'une distribution en numéraire, la somme payée en numéraire, actualisée (si 

besoin est) en appliquant la Méthode d'Actualisation, rapportée à une Action.  
 
Dans les cas visés aux sous-paragraphes (x) et (y) ci-dessus, l'exercice éventuel de toute Option 
de Règlement au gré des Porteurs sera suspendu entre la date de détermination du Prix par Action 
et la date de détermination de D. 
 
Pour les besoins du (x), (y) et (z) ci-dessus, « Méthode d'Actualisation » désigne la division de 
la valeur à actualiser par : 
 
[1 + (Taux IBOR x Période / 360)] 
 
où : 
 
« Taux IBOR » désigne l’EURIBOR pour une échéance correspondant au nombre de mois 
complets le plus proche du nombre de mois décimaux composant la Période, tel que calculé par 
l'association interbancaire locale à la date de détermination du cours de l'Action. 
 
« Période » désigne le nombre de jours qui se seront effectivement écoulés entre la date (non 
incluse) à laquelle le cours de l'Action est déterminé et la date (incluse) de livraison des actions 
ou titres cotés ou du Remboursement en Espèces. 

 
(iii) Offre Publique d'Achat/d'Echange 

 
Dans le cas où les actions de la Société feraient l’objet d’une offre publique d’achat ou d’échange 
réussie (l’« Offre Publique »), l’Agent de Calcul pourra choisir (a) de conserver l’Action concernée 
comme sous-jacent des Obligations ou (b) de substituer à l’Action les Titres de Remplacement.  

 
(iv) Fusion 

 
En cas de fusion de la Société avec une autre société ou d’absorption par une autre société (autre qu’une 
fusion dont la Société sera l’entité survivante) (la « Fusion »), l’Agent de Calcul pourra choisir de 
substituer, à titre d’éléments sous-jacents des Obligations, les Titres de Remplacement. 

 
(v) Scission 

 
En cas de scission de la Société (la « Scission »), l'Agent de Calcul pourra choisir soit de substituer, à 
titre d'éléments sous-jacents des Obligations, les Titres de Remplacement. 

 
(vi) Changement de compartiment de cotation ou de Bourse 

 
En cas de changement de compartiment de cotation ou de Bourse de l’Action, l’Emetteur pourra 
choisir, sous réserve de l’accord de l’Agent de Calcul, de continuer à honorer ses obligations au 
titre des Obligations conformément aux Modalités. 
 

(vii) L’Agent de Calcul ne procèdera à aucun ajustement en cas de survenance de l’un des 
événements énumérés ci-dessous, et à condition que l’événement concerné représente moins de 
10% de la valeur des Actions ou du capital social, calculé(e) la veille au soir de l’annonce de 
l’Evénement concerné : 

 
(a) distribution de dividendes ordinaires en actions ou en numéraire. Cependant si l’Action est 

un titre compris dans un indice officiel qui ne capitalise pas de dividendes et si son calcul 
est modifié suite à la distribution de dividendes, alors la Quantité d'Actions pourra être 
ajustée conformément à la Méthode de l’Agent de Calcul. De même, si la Société a émis 
des obligations convertibles non amorties ou des bons de souscription dont la parité est 
ajustée suite à cette distribution, alors la Quantité d'Actions pourra être ajustée de la même 
façon ; 
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(b) exercice de droits attachés à des bons de souscription d'actions ou titres conférant un droit 
immédiat ou futur sur une part du capital de la Société ; 

 
(c) émission, sans droits préférentiels de souscription au profit des actionnaires, de droits de 

priorité ou droits d'attribution, de bons de souscription d'actions ou de titres conférant un 
droit immédiat ou futur sur une part du capital de la Société ; 

 
(d) augmentation de la valeur nominale des Actions par incorporation de réserves, bénéfices 

ou primes ; 
 
(e) diminution de la valeur nominale des Actions, autrement qu'en cas de division d'actions ; 
 
(f) distribution d'actions non cotées du portefeuille ou de tous autres titres non cotés ; 
 
(g) émission, avec droits préférentiels de souscription non cotés en faveur des actionnaires, de 

droits de priorité non cotés, des droits d'attribution non cotés, ou attribution gratuite de 
titres ou de droits non cotés conférant un droit immédiat ou futur à une part du capital de 
la Société. 

 
6.5.3 Notifications d’Ajustement 
 
L’Agent Financier devra notifier aux Porteurs toute modification des modalités des Obligations 
intervenant en application de la présente Modalité, dans les meilleurs délais et conformément à la 
Modalité 11 ‘Avis’ et tout paiement devant être effectué en application de la présente Modalité sera 
effectué dès que possible. 

  
6.6  Remboursement Anticipé 

 
Le montant de remboursement anticipé pour toute Obligation, qui devient échu et exigible 
conformément à la Modalité 9 ‘Cas d’Exigibilité Anticipé’, sera égal à la juste valeur de marché de 
l'Obligation, déterminée par l'Agent de Calcul ou tout autre tiers désigné à cet effet en cas 
d'empêchement, en prenant la moyenne arithmétique de chaque cotation fournie par cinq banques de 
premier rang sur la place financière de référence (à l'exception de tout membre du groupe de 
l'Emetteur), après avoir écarté la cotation la plus haute et la cotation la plus basse (et si, parmi les 
cotations obtenues, au moins deux cotations ont une valeur égale à la cotation la plus haute ou à la 
cotation la plus basse, seul l'une d'entre elles est écartée pour le calcul de la moyenne arithmétique) 
majorée des intérêts sur la base du taux EONIA jusqu’à la date de remboursement. 

 
 

7. FISCALITE 
 
Les paiements au titre des Obligations seront effectués sans prélèvement ou retenue à la source au titre d'un 
quelconque impôt, droit, charge ou prélèvement d'origine étatique de quelque nature que ce soit, présent ou 
futur, levé ou prélevé par ou au nom de la France ou toute autorité française détenant un pouvoir 
d'imposition, sauf si ce prélèvement ou cette retenue à la source au titre d'un tel impôt, droit, charge ou 
prélèvement d'origine étatique est requis par la loi; l'Emetteur n'effectuera alors aucun paiement 
supplémentaire. 
 
 

8. PRESCRIPTION 
 

Toute action relative au paiement du principal au titre des Obligations sera prescrite à l'issue d'une période 
de 10 ans à compter du 1er janvier suivant la date d’exigibilité concernée. 
 
Toute action relative au paiement des intérêts au titre des Obligations sera prescrite à l’issue d’une période 
de 5 ans à compter du 1er janvier suivant la date d’exigibilité concernée. 
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9. CAS D’EXIGIBILITE ANTICIPEE 
 

Si l'un quelconque des événements suivants (ci-dessous désigné un « Cas de Défaut ») survenait et se 
poursuivait:  

 
(a)  il existe un défaut de paiement du Montant de Remboursement Final ou d'un Montant de 

Remboursement Anticipée, auquel il n'est pas remédié dans un délai de 30 jours, ou  
 

(b)  l'Emetteur n'exécute pas ou ne respecte pas toute autre stipulation des Modalités des Obligations et il 
n'est pas remédié à ce manquement (si cela est possible) dans un délai de 90 jours à compter de la 
réception par l'Emetteur au bureau désigné de l'Agent Financier de la notification écrite dudit 
manquement adressée par tout Porteur,  

 
le Représentant (tel que défini à la Modalité 13), agissant pour le compte de la Masse (telle que définie à la 
Modalité 13) ou de sa propre initiative ou en application d'une résolution de l'assemblée générale des 
Porteurs, pourra, sur notification écrite adressée à l'Emetteur (par l'intermédiaire de l'Agent Financier et de 
l'Agent de Calcul), prenant effet à sa réception, déclarer, immédiatement exigible le remboursement de la 
totalité des Obligations en circulation, pour leur juste valeur de marché (le « Montant de Remboursement 
Anticipé »), à moins qu'il n'ait été remédié au(x) Cas de Défaut considéré(s) avant que l'Agent Financier 
n'ait reçu ladite notification.  
 
Le Montant de Remboursement Anticipé par Obligation deviendra exigible dès réception de cette mise en 
demeure, l'Emetteur renonçant à toute autre notification, sauf si au moment de cette réception aucune des 
hypothèses mentionnées à la présente Modalité n'est remplie. 

 
 

10. EMISSIONS ASSIMILABLES ET CONSOLIDATION 
 
L'Emetteur se réserve le droit d'émettre, sans requérir le consentement des Porteurs, des obligations 
supplémentaires, qui pourront être assimilables aux Obligations en ce qui concerne leur service financier, à 
condition que ces obligations supplémentaires et les Obligations confèrent des droits identiques à tous 
égards (à l'exception de leur prix d'émission) et que les modalités de ces obligations supplémentaires 
prévoient cette assimilation. 
 
Dans l’hypothèse d'une telle assimilation, les Porteurs et les porteurs d'obligations assimilables seront 
regroupés, pour la défense de leurs intérêts communs, en une Masse unique dotée de la personnalité civile. 
 
 

11. AVIS 
 
Les avis devant être adressés aux Porteurs conformément aux présentes Modalités pourront être délivrés à 
Euroclear France, ou à tout autre système de compensation auprès duquel les Obligations sont alors 
compensées. Un tel avis sera considéré comme valablement notifié à compter de la date à laquelle le 
système de compensation reçoit l'avis. Toutefois aussi longtemps que des Obligations sont cotées sur la 
Bourse de Luxembourg et que les règles de cette bourse l'exigent, les avis devront être également publiés sur 
le site internet de la Bourse de Luxembourg (www.bourse.lu). De même, si les Obligations sont cotées sur 
une quelconque bourse de valeurs et que les règles de cette bourse l'exigent, les avis devront être également 
publiés sur le site Internet du marché réglementé concerné.  
 
Si une telle publication ne peut en pratique être réalisée, l’avis sera réputé valablement donné s'il est publié 
dans un quotidien de langue anglaise reconnu et largement diffusé en Europe. Les Porteurs seront considérés 
comme ayant eu connaissance du contenu de ces avis à leur date de publication, ou dans le cas où l'avis 
serait publié plusieurs fois ou à des dates différentes, à la date de la première publication. 
 
 

12. ETATS FINANCIERS 
 

Dès qu'ils sont disponibles après la clôture de chaque exercice financier, pendant la durée des Obligations, 
l'Emetteur remettra à l'Agent Financier, des copies de ses rapports annuels relatifs audit exercice financier 
(les « Comptes Annuels »). Des copies des Comptes Annuels seront disponibles au bureau désigné de 
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l'Agent Financier et aux bureaux désignés des Agents Payeurs. 
 
 

13. REPRESENTATIONS DES PORTEURS 
 

Les Porteurs seront automatiquement groupés en une masse pour la défense de leurs intérêts communs (ci-
dessous désignée la « Masse »).  

 
La Masse sera régie par les dispositions du Code de commerce à l'exception des articles L. 228-47, L. 228- 
48 et L. 228-59 et les articles R. 228-63, R. 228-67 et R. 228-69, sous réserve des stipulations suivantes. 
 
13.1 Personnalité civile 
 
La Masse aura la personnalité juridique distincte et agira en partie par l'intermédiaire d'un représentant (le 
« Représentant ») et en partie par l'intermédiaire d'une assemblée générale des Porteurs.  
 
La Masse suie, à l'exclusion des Porteurs pris individuellement, exercera les droits, actions et avantages 
communs qui peuvent ou pourront ultérieurement découler des Obligations. 
 
13.2 Représentant 
 
Le mandat de Représentant peut être confié à toute personne sans condition de nationalité. Toutefois, les 
personnes suivantes ne peuvent pas être choisies comme Représentant : 
 
(i)  l'Emetteur, les membres de son Conseil d'Administration, ses employés ainsi que leurs ascendants, 

descendants et conjoints ;  
(ii)  toute société détenant au moins 10% du capital de l'Emetteur ou dont l'Emetteur détient au moins 10% 

du capital;  
(iii) les personnes frappées d'une interdiction d'exercice de la profession de banquier ou qui ont été déchues 

du droit de diriger, administrer ou gérer une société en quelque qualité que ce soit.  
 
En cas de décès, retraite ou résiliation du mandat du Représentant initial, celui-ci sera remplacé par un 
Représentant suppléant, élu par une assemblée générale des Porteurs. En cas de décès, retraite ou résiliation 
du mandat du représentant suppléant, un nouveau représentant sera élu par une assemblée générale des 
Porteurs.  
 
Tout intéressé pourra à tout moment obtenir communication du nom et de l'adresse du Représentant au siège 
de l'Emetteur et aux bureaux de l'un quelconque des Agents Payeurs. 
 
En application de l’article L. 228-47 du Code de commerce, le Représentant sera désigné lors de la première 
assemblée générale des Porteurs. 

 
13.3 Pouvoir du Représentant 
 
Sauf résolution contraire de l’assemblée générale des Porteurs, le Représentant aura le pouvoir d'accomplir 
tous actions de gestion nécessaires à la défense des intérêts communs des Porteurs. Toutes les procédures 
judiciaires intentées à l’initiative ou à l’encontre des Porteurs devront l’être par ou à l’encontre du 
Représentant.  
 
Le Représentant ne peut s’immiscer dans la gestion des affaires de l’Emetteur. 
 
13.4 Assemblées générales des Porteurs 
 
Les assemblées générales des Porteurs pourront être réunies à tout moment, sur convocation de l'Emetteur 
ou du Représentant. Un ou plusieurs Porteurs, détenant ensemble au moins un trentième des Obligations en 
circulation, pourront adresser à l'Emetteur et au Représentant une demande de convocation de l'assemblée 
générale. Si cette assemblée générale n'a pas été convoquée dans les deux mois suivant cette demande, les 
Porteurs concernés pourront charger l'un d'entre eux de déposer une requête auprès d'un tribunal dans le 
ressort de la Cour d'Appel de Paris afin q'un mandataire soit nommé pour convoquer l'assemblée.  
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Un avis indiquant la date, l'heure, le lieu, les conditions de quorum et l'ordre du jour de toute assemblée 
générale sera publié conformément à la Modalité 11 ‘Avis’, quinze jours au moins avant la date prévue de 
l'Assemblée Générale.  
 
Chaque Porteur a le droit de participer à l'assemblée générale en personne ou par mandataire. Chaque 
Obligation donne droit à une voix. 
 
13.5 Pouvoirs des assemblées générales  
 
L'assemblée générale est habilitée à délibérer sur la fixation de la rémunération du Représentant et sur sa 
révocation ou son remplacement et peut également statuer sur toute autre question afférente aux droits, 
actions et avantages communs qui peuvent ou pourront ultérieurement découler des Obligations, y compris 
afin d'autoriser le Représentant à agir en justice, que ce soit en qualité de demandeur ou de défendeur.  
 
L'assemblée générale peut en outre délibérer sur toute proposition tendant à la modification des Modalités 
des Obligations, et notamment sur toute proposition, soit de compromis, soit de transaction, sur des droits 
litigieux ou ayant fait l'objet de décisions judiciaires, étant cependant précisé qu'une assemblée générale ne 
peut pas accroître les charges des Porteurs, ni autoriser ou accepter une modification des modalités 
d'amortissement, ni établir un traitement inégal entre les Porteurs. 
 
L’assemblée générale ne pourra valablement délibérer sur une première convocation que si les Porteurs 
présents ou représentés détiennent au moins un quart des Obligations en circulation. Sur deuxième 
convocation, aucun quorum ne sera exigé. Les résolutions sont adoptées à la majorité simple des voix 
exprimées par les Porteurs présents ou représentés. 
 
Les résolutions des assemblées générales doivent être publiées conformément aux stipulations de la 
Modalité 11 ‘Avis’. 
 
13.6 Information des Porteurs  
 
Chaque Porteur ou son mandataire aura le droit, pendant la période de 15 jours précédant la tenue de chaque 
assemblée générale, de consulter ou de prendre copie du texte des résolutions qui seront proposées et des 
rapports qui seront présentés à ladite assemblée générale, qui pourront être consultées au siège de 
l'Emetteur, aux bureaux des agents payeurs et dans tout autre lieu indiqué dans l'avis de convocation de 
ladite assemblée générale. 
 
13.7 Frais 
 
L'Emetteur supportera tous les frais afférents au fonctionnement de la Masse, y compris les frais de 
convocation et de tenue d'assemblées générales, et plus généralement tous les frais administratifs votés par 
une assemblée générale de Porteurs. 

 
 

14. DROIT APPLICABLE ET ATTRIBUTION DE JURIDICTION 
 

Les Obligations et le Contrat d'Agent sont régis par le droit français et devront être interprétés 
conformément à celui-ci. L'Emetteur se soumet inconditionnellement et irrévocablement aux tribunaux 
compétents à Paris pour tout différend se rapportant aux Obligations et renonce à exciper de l'incompétence 
d'attribution ou de toute autre incompétence de ces tribunaux dans le cadre de procédures judiciaires. 

 



REF. : CFIN 475175 28/44

 
INFORMATIONS SUR LE SOUS-JACENT 

 
 
 
 
Informations sur le Sous-Jacent des Obligations 
 
Les informations sur la Société / l’Action sont disponibles sur le site internet de la Société : www.edf.com 
 
Société Emettrice Electricité de France (EDF)  
Devise Euro 
Code ISIN FR0010242511 
Code Bloomberg / Code Reuters EDF FP / EDF.PA 
Cours de clôture de l’Action au 28 avril 2008 66,40 euros  
 
 
Les informations sur les performances passées, futures et la volatilité relatives au Sous-Jacent pourront être 
obtenues sur Bloomberg et sur Reuters, et auprès de l’Agent de Calcul :  
 Exane Derivatives – 16, avenue Matignon – 75008 Paris – France 
 Contact : Olivier de Matteis 
 Email : mo_derives_structures@exane.com 
 Tél : + 33 1 42 99 25 13 
 
 
Informations provenant de tiers 
 
Toute information provenant de sources tierces figurant dans le Prospectus a été fidèlement reproduite et, pour 
autant que l’Emetteur le sache et soit en mesure de l’assumer à la lumière des données publiées par la tierce 
partie concernée, aucun fait n’a été omis qui rendrait les informations reproduites inexactes ou trompeuses. 
 
L’Emetteur a également précisé la ou les source(s) d’information 
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DESCRIPTION DE L’EMETTEUR 

 
 
 
Constitution, Durée et Immatriculation  
 
L’Emetteur a été constitué, sous forme de société anonyme de droit français, le 10 octobre 1986, sous la 
dénomination de Compagnie de Financement des Sociétés de Crédit Immobilier, pour une durée de quatre vingt 
dix neuf années expirant le 1er décembre 2085 sauf prorogation ou dissolution anticipée. 
 
Par décision prise en assemblée générale extraordinaire le 6 mars 1990, le nom de l’Emetteur a été modifié en 
Caisse Centrale de Crédit Immobilier, puis en Caisse Centrale du Crédit Immobilier de France - 3CIF, par 
décision prise en assemblée générale le 20 avril 1994. 
 
L’Emetteur est immatriculé au registre du commerce et des sociétés sous le numéro RCS Paris 339 350 712. Son 
siège social est situé au 26/28 rue de Madrid 75008 Paris, France (Téléphone: + 33 (0)1 70 91 37 00). Il est régi 
notamment par les dispositions du Code monétaire et financier et par celles du Code de commerce. 
 
Initialement agréé en qualité de société financière, l’Emetteur dispose du statut de Banque depuis le 
1er avril 1996. 
 
Historique et structure du Groupe  
 
La 3CIF est un membre du nouveau réseau (le « Réseau ») mentionné à l’article 3 de la loi n° 2006-1615 du 18 
décembre 2006 ratifiant l’ordonnance du 25 août 2006 relative aux sociétés anonymes coopératives d’intérêt 
collectif pour l’accession à la propriété. 
 
Ce nouveau réseau qui regroupe l’ensemble des activités de crédit du Crédit Immobilier de France, s’est 
substitué, à effet du 1er janvier 2008, à l’ancien réseau du Crédit Immobilier de France spécialisé dans la 
distribution de prêts immobiliers aux particuliers ainsi que dans la promotion et la construction immobilière. 
 
Constitué autour des Sociétés Anonymes de Crédit Immobiliers (les « SACI ») dont les plus anciennes 
remontent à 1908, l’ancien réseau avait été créé par la loi du 15 mai 1991. À l’origine, ce réseau était 
principalement constitué, outre les SACI, de leurs filiales, les sociétés financières régionales (les « SFR ») et de 
la 3CIF chargée de fournir les ressources aux activités de prêt du groupe crédit. Ce réseau comprenait également 
la Caution Mutuelle du Crédit Immobilier de France (la « Caution Mutuelle ») qui fournit des garanties 
financières dans le cadre des activités immobilières de certains membres de l’ancien réseau, des sociétés de 
promotions immobilières et un cabinet de courtage d’assurances Assurances et Conseils. La Chambre Syndicale 
des Sociétés Anonymes de Crédit Immobilier (la « Chambre Syndicale ») supervisait l’ensemble et agissait en 
qualité de régulateur interne du réseau. 
 
En 1999, la Chambre Syndicale décida de scinder les activités de crédit des activités immobilières du réseau, de 
rationaliser et moderniser l’activité de crédit en adoptant une structure de groupe. Durant les années 2000 et 
2001, CIFD, filiale à 100% des SACI, s’est portée progressivement actionnaire de la majorité du capital des SFR 
ainsi que du capital de la 3CIF. Dans le même temps, les activités de prêts des SACI ont été intégralement 
transférées aux SFR. En 2000, CIFD acquérait l’intégralité du capital social de la Banque Patrimoine et 
Immobilier (« BPI »). CIFD assure désormais le contrôle de l’ensemble des établissements financier du Crédit 
Immobilier de France, en qualité de Compagnie Financière aux sens du Code monétaire et financier. 
 
En 2001, le Crédit Immobilier de France s'est doté, parallèlement à la 3CIF, d’un nouveau canal de 
refinancement à travers la titrisation des créances hypothécaires détenues par les SFR et BPI (ensemble, les 
« Filiales Opérationnelles ») et la constitution d’une société de crédit foncier, CIF Euromortgage contrôlée à 
100%, par la 3CIF. Dans le cadre de ce nouveau canal de refinancement, les créances hypothécaires des Filiales 
Opérationnelles sont cédées à des fonds commun de créances : CIF Assets, pour les cessions réalisées par les 
SFR, et BPI Master Mortgage pour celles réalisées par BPI. En retour, CIF Assets et BPI Master Mortgage 
émettent des parts prioritaires notées AAA/Aaa et des parts subordonnées. Les parts prioritaires notées 
AAA/Aaa sont acquises par CIF Euromortgage qui les refinance par l’émission d’obligations foncières 
également notées AAA/Aaa.   
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Le 15 juin 2007, la 3CIF a cédé à CIFD la totalité moins une des actions qu’elle détenait dans CIF 
Euromortgage et Assurances et Conseils. 
 
Au terme de l’ordonnance du 25 août 2006 précitée, et après une période de transition s'achevant le 1er janvier 
2008, les SACI ont été transformées en sociétés anonymes coopératives d’intérêt collectif pour l’accession à la 
propriété (les « SACICAP ») ayant pour objet principal, la réalisation de toutes opérations d’accession à la 
propriété de l’habitat destinées à des personnes dont les revenus sont inférieurs aux plafonds de ressources 
mentionnés à l’article 244 quater J du Code général des impôts. 
 
Les SACICAP sont, a présent, autorisées à détenir, directement ou indirectement, des participations dans toute 
société ayant pour objet soit (i) la réalisation de toutes opérations d’habitat et prestations de services liées à 
l’habitat ainsi que toutes opérations d’aménagement destinées en tout ou partie à des opérations d’habitat, soit 
(ii) de fournir à toute personne physiques des produits et services bancaires et leurs accessoires concourant aux 
opérations liées à l’habitat. 
 
Les SACICAP n’ont plus ni la qualité d’établissement de crédit, ni la qualité d’organisme d’HLM et l’ancien 
réseau a cessé ses opérations dans sa configuration originelle. 
 
Par ailleurs, la nouvelle réglementation prévoit la transformation de la Chambre Syndicale des Saci en Union 
d’économie sociale pour l’accession à la propriété UES-AP (l’« UES-AP »). Les prises et cessions de 
participation directes ou indirectes des SACICAP devront faire l’objet d’un avis conforme préalable de l’UES-
AP. 
 
CIFD et les filiales financières qu'il contrôle – 3CIF, CIF Euromortgage et les Filiales Financières 
Opérationnelles – constituent désormais le nouveau Réseau au sens des articles L. 511-31 et L. 511-32 du Code 
monétaire et financier, CIFD en étant l'organe central. 
 
La situation et les missions de la 3CIF demeurent inchangées. Ses statuts ont néanmoins nécessité une 
adaptation aux nouvelles dispositions réglementaires. Une Assemblée générale des actionnaires a été réunie à cet 
effet le 12 décembre 2007. 
 
A l’issue de cette phase de réorganisation, la structure du Réseau est la suivante :  
 

UES-AP

57 SACICAPCaution Mutuelle

Crédit Immobilier de France Développement
CIFD

18 Sociétés financières 
Régionales

SFR

Banque Patrimoine Immobilier
BPI

Caisse Centrale du Crédit
Immobilier

de France – 3CIF

CIF ASSETS
(FCC)BPI Master Mortgage

CIF EUROMORTGAGE

Filiales immobilières

Assurances et Conseils

49 %

100%

99.99 % 100 %

100 %

Parts subordonnées

100 % Parts prioritaires

99.99 %

60 %
Réseau créé par 
la loi du 
18 décembre 2006

100 %
Parts subordonnées

51 %

99.99 %

CEGERIS
20%

20 %
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Capital Souscrit  
 
Le capital social de l’Emetteur s’élève au 31 décembre 2007 à 117.013.941 euros. Il est représenté par 764.797 
actions ordinaires de 153 euros chacune.  
 
Objet Social 
 
Aux termes de l'article 2 de ses statuts, l’Emetteur a pour objet : 
 
1°- la réalisation de toutes opérations de banque et toutes opérations connexes et annexes définies aux articles L 
311-1 et L 311-2 du Code monétaire et financier ainsi que la fourniture de tous services d'investissement et 
services connexes prévus aux articles L 321-1 et L 321-2 du même code au profit des personnes morales 
suivantes : 
 
- les sociétés membres du Réseau, 
 
- les sociétés et groupements contrôlés directement ou indirectement, individuellement ou collectivement, par les 

sociétés membres du Réseau, 
 
- les sociétés dans  lesquelles les sociétés membres du Réseau détiennent une participation directe ou indirecte, 
 
- les sociétés et groupements contrôlant directement ou indirectement, individuellement ou collectivement, une 

ou plusieurs sociétés membres du Réseau ainsi que les filiales de ces sociétés et groupements, 
 
- les groupes composés d’organismes du logement social - ayant un lien de capital direct ou indirect avec les 

sociétés membres du Réseau ou avec les sociétés et groupements contrôlant une ou plusieurs sociétés membres 
du Réseau et des dirigeants ou administrateurs communs dont la liste est arrêtée dans les conditions fixées par 
décision de l’organe central du Réseau, 

 
- les organismes de placement collectif en valeurs mobilières créés ou gérés par les sociétés et organismes 

précités. 
 

2°- l’octroi, au profit de toutes personnes morales, des produits, des services bancaires et  de leurs accessoires 
concourant aux opérations liées à l'habitat telles que prévus à l'article L 215.1 du Code de la construction et de 
l'habitation. 
 
3°- et plus généralement, la réalisation de toutes opérations commerciales, financières, mobilières et 
immobilières ainsi que la création de tous groupements ou sociétés se rattachant à cet objet ou à tout objet 
similaire ou connexe, susceptibles d'en faciliter le développement ou la réalisation. 
 
Etablissement des comptes annuels 
 
Chaque exercice social commence le 1er janvier et expire le 31 décembre. 
 
Activités du Réseau 
 
En 2006, le Réseau s’est attaché à élargir l’éventail de sa gamme de prêts immobiliers et à renforcer sa 
compétitivité. Parallèlement à la diffusion des prêts Double Cap, Solution Accession et Sérénité 10, une nouvelle 
offre du prêt Sérénité 10 a été lancée en 2006 développée autour de l’EURIBOR 3 mois. Cet effort de nouveau 
produit s’est poursuivi en 2007 avec le lancement des différentes déclinaisons d’un produit de crédit long terme 
innovant : le prêt Nouvelle Donne. Enfin, le Crédit Immobilier de France a conclu en 2006 avec EDF, Gaz de 
France et leurs filiales une importante convention aux termes de laquelle il assurerait le financement des projets 
immobiliers des salariés de ces diverses entités. Ce partenariat a contribué significativement à l’accroissement de 
la clientèle nouvelle du Groupe. 
 
Dans ce contexte, la production de prêts du Crédit Immobilier de France a atteint, à fin 2006, un montant record 
de 6,72 milliards d’euros (contre 5,54 milliards d'euros en 2005 et 4,90 milliards d’euros en 2004), représentant 
plus de 46.000 nouveaux clients. Au final, l’activité prêteuse aura enregistré, entre 2001 et 2006, une croissance 
de 223%. A fin 2006, l’encours des prêts atteignait 25,89 milliards d’euros, en hausse de 9,9 % par rapport à 
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celui de fin 2005. Au 30 juin 2007, la production du Crédit Immobilier de France s’établissait à 3,38 milliards 
d’euros. 
 
Activités de l'Emetteur 
 
Au sein du Crédit Immobilier de France, l’Emetteur a trois missions principales : il est en charge du 
refinancement de la production du Groupe, de l’achat sur les marchés des instruments financiers nécessaires à la 
couverture des risques de taux et de change du Groupe et de la gestion des réserves de liquidité de celui-ci. 
 

2006 2007 

 

Capitaux 
moyens 

(€m) 

Au 31 
décembre 

(€m) 

Capitaux 
moyens 

(€m) 

Au 30 juin 
(€m) 

Actifs       

Prêt au réseau (sauf Evergreen) 10.013 9.435 7.123 5.124

Prêt au réseau (Evergreen) 42 1.081 3.289 5.397

Due from banks 677 1.491 1.251 1.541

Titres Moyens et Long Termes (RMBSs, FRN bancaires, titres d'état) 3.143 3.010 3.019 2.984

Titres court terme (ECP, CD etc.) 1.170 881 983 1.082

Passif      

Dettes à moyen ou long terme (interbancaire et/ou titres de dette) 11.435 11.621 11.782 12.160

Dette court terme (interbancaire et/ou titres de dette) 2.999 3.741 3.768 3.394

 
 Refinancement 

 
L’activité principale de l’Emetteur, de concert avec CIF Euromortgage, consiste à financer les prêts consentis 
par le Groupe à ses emprunteurs finaux. 
 
En 2006, 3CIF a fourni aux sociétés du Réseau 18,04 milliards d’euros de ressources, toutes maturités 
confondues, contre 16,20 milliards en 2005. Comme les années précédentes, les ressources livrées ont été 
majoritairement constituées de crédits à court terme pour un montant total de 11,67 milliards d’euros en 2006 
(contre 11,50 milliards d’euros en 2005). Ces crédits, qui totalisent 65 % du montant de la production 2006 de la 
3CIF, ont été essentiellement affectés par les sociétés du Réseau au financement de leur production nouvelle 
entre deux opérations de titrisations impliquant CIF Assets et BPI Master Mortgage. Les crédits à moyen terme 
d’une maturité inférieure à cinq ans sont ressortis à 5,37 milliards d’euros en 2006 (contre 4,7 milliards d’euros 
l'année précédente). 
 
Au cours du second semestre 2006, les sociétés du Réseau ont commencé à bénéficier de la nouvelle ressource 
‘Evergreen’ proposée par la 3CIF sous la forme d’une autorisation de découvert bancaire. Cette facilité, qui est 
sans limitation de durée, se transformera à concurrence du montant du découvert, en cas de résiliation du contrat, 
en prêt à 7 ans remboursable in fine. 
 
Au 31 décembre 2006, l’encours total des crédits consentis par 3CIF, toutes maturités confondues à l'exception 
des ressources Evergreen, ressortait à 9,43 milliards d’euros (contre 9,63 milliards d’euros au 31 décembre 
2005). Cette érosion régulière de l’encours détenu par 3CIF, amorcée au cours des années précédentes, traduit la 
part croissante prise par les opérations de titrisation de CIF Euromortgage dans le refinancement à long terme de 
la production du Groupe.   
 
Au premier semestre 2007, les ressources Evergreen ont augmenté pour atteindre 5,30 milliards d'euros au 30 
juin 2007, représentant 50,49% de l'encours total des concours consentis au Réseau contre 10,32% au 31 
décembre 2006. 
 
Au cours du premier semestre 2007, 3CIF et CIF Euromortgage ont levé 2,51 milliards d’euros de ressources sur 
les marchés à moyen et long terme, contre 5,01 milliards d’euros en 2006. Ces ressources ont été partiellement 
recueillies par la 3CIF via une émission publique de 500 millions d'euros et des placements privés réalisés dans 
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le cadre de son Programme d'Emission de Dette à hauteur de 1,51 milliard d'euros environ. Au cours de la 
période, CIF Euromortgage a également levé des ressources via une émission publique d'un milliard d'euros. 
 
Au 30 juin 2007, la majeure partie de la dette de 3CIF était en euros. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 Instruments de couverture 
 
3CIF a pour seconde mission la fourniture aux sociétés du Groupe d’instruments de couverture. Durant le 
premier semestre 2007, 3CIF a vendu un ensemble d’instruments financiers à terme pour un montant notionnel 
total de 74,03 milliards d’euros (contre 135,26 milliards d’euros au 31 décembre 2006). 
 
Au 30 juin 2007, les swaps à court terme représentaient à eux seuls 89,58 % du notionnel total, permettent aux 
sociétés du Réseau et principalement à CIF Euromortgage, de gérer leurs risques de fixing. 
 

 Gestion des liquidités du Groupe 
 
La troisième mission de 3CIF est de permettre aux sociétés du Réseau de poursuivre leur activité prêteuse même 
en cas d’impossibilité temporaire de lever des ressources sur les marchés. A cet effet, 3CIF s’est constituée des 
réserves de liquidité principalement investies dans un portefeuille titres composé de Residential mortgage 
backed securities notés AAA/Aaa, éligibles, dans leur quasi-totalité, aux opérations de refinancement de la 
Banque Centrale Européenne, de FRN bancaires et de titres d’état. Ce portefeuille s’élevait à 2,98 milliards 
d’euros au 30 juin 2007 (contre 3,01 milliards d’euros au 31 décembre 2006).  
 

 Gestion de la trésorerie 
 
L’Emetteur assure enfin également la gestion de la trésorerie et propose au Réseau une variété de services 
bancaires qui comprennent le traitement des transactions bancaires classiques telles que les comptes courants, 
chèques, caisse et ordres de virement. De plus, des services plus spécifiques incluent ceux touchant à l'activité de 
prêts hypothécaires, comme des virements automatiques, des prélèvements automatiques et des gratifications 
provenant de subventions gouvernementales.  
 
Sécurisation de l’Emetteur et du Réseau  
 
Au 30 juin 2007 le montant consolidé de l’encours des prêts consentis par le Réseau CIF s’élevait à 26,98 
milliards d’euros comparé aux 25,89 milliards au 31 décembre 2006. Ces prêts réalisés auprès de plus d’un 
million de clients, sont globalement tous garantis par une hypothèque de premier rang sur une résidence 
principale ou bénéficient de garanties de compagnies d’assurance. 
 
Afin de garantir la liquidité et la solvabilité de chaque membre du Groupe (y compris l'Emetteur) et du Groupe 
en tant que tel, la Chambre Syndicale a mis sur pied un nouveau mécanisme de cohésion dans les activités de 
crédit du Groupe basé sur un jeu de garanties croisées approuvé par le CECEI. Dans le cadre de cet accord 
chaque membre, à l'exception de CIF Euromortgage, s'engage à mettre à la disposition de CIFD la totalité de ses 
fonds propres afin de préserver la solvabilité de tout autre membre du groupe CIF.  
 

 

 

 0.8% 
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En ce qui le concerne, l'Emetteur avait mis en place un fonds de capitalisation en mai 1993 en prélevant jusqu'en 
1999 des frais de 1 à 2% des prêts consentis aux membres du Groupe. Ce fonds de capitalisation s'élève à 65,86 
millions d'euros au 30 juin 2007.  
 
Filiales et périmètre de consolidation de l'Emetteur  
 
Jusqu’au le 15 juin 2007, le périmètre de consolidation de 3CIF ne comprend plus que CIF Euromortgage. 
Depuis la cession de CIF Euromortgage à CIFD, 3CIF n'est plus astreint à produire des états financiers 
consolidés.  
 
Direction de l'Emetteur 
 
Aux termes des statuts le Conseil d'administration de l’Emetteur est composé de trois à douze membres (les 
« Administrateurs ») nommés par l'assemblée générale des actionnaires et rééligibles sans limitation. Jusqu’au 
12 décembre 2007, la moitié au moins des administrateurs de l’Emetteur devait être choisie parmi les membres 
du Conseil Syndical des SACI, leur mandat au sein de la 3CIF leur étant consenti pour la durée de leur mandat 
au sein du Conseil syndical dans la limite d’une durée de six ans. L’Assemblée générale mixte de la 3CIF qui 
s’est réunie le 12 décembre 2007 a constaté da disparition de la Chambre syndicale et a modifié l’article des 
statuts relatif aux administrateurs en décidant qu’ils seraient désormais tous élus pour une durée de six ans dans 
les conditions ordinaires du Code de commerce.  
 
En application des dispositions de l’article L. 422-4-1 du Code de la construction et de l’habitation, le Président 
de la Chambre Syndicale des SACI était, de droit, Président du Conseil d’administration de la 3CIF. Avec la 
réforme des SACICAP et la disparition de la Chambre Syndicale, le Président du Conseil d’administration doit 
être élu, par le Conseil d’administration parmi ses membres conformément aux dispositions du Code de 
commerce. L’Assemblée générale mixte du 12 décembre 2007 a consacré ces nouvelles dispositions et a élu 
Monsieur Claude Sadoun en qualité d’administrateur pour une durée de six ans.  
 
Le Conseil d’administration détermine les orientations de l’activité de la Société et veille à leur mise en œuvre. 
Le Président du Conseil réuni et dirige les missions du Conseil, et présente ces activités à l'assemblée générale 
des actionnaires. 
 
La direction de l'Emetteur est confiée au Directeur Général, qui peut être le Président du Conseil 
d'administration ou tout autre membre désigné du Conseil d'administration. 
 
La réunion du Conseil d’administration du 26 novembre 2002 s'est prononcée pour le cumul des fonctions de 
Président et de Directeur général. Monsieur Claude Sadoun nommé en qualité de Directeur Général. Le Conseil 
d’administration qui s’est réuni le 12 décembre 2007 à l’issue de l’Assemblée générale mixte a décidé de 
nommer Monsieur Claude Sadoun en qualité de Président du Conseil d’administration pour la durée de son 
mandat d’administrateur et l’a confirmé dans ses fonctions de Directeur Général. En tant que Directeur Général, 
Monsieur Claude Sadoun est responsable de la direction générale de l'Emetteur et en tant que Président, il 
représente le Conseil d'administration et en organise et dirige l'activité.  
 
Le Directeur Général peut être assisté d'un Directeur général délégué. Lors de sa réunion du 15 mai 2003, le 
Conseil d’administration a désigné Monsieur Patrick Amat en qualité de Directeur général délégué. 
 
Messieurs Claude Sadoun et Patrick Amat sont tous deux dirigeants responsables au sens de l’article L. 511-13 
du Code monétaire et financier. 
 
Les membres du Conseil d'administration et de la direction générale de l'Emetteur peuvent être contactés au 
26/28 rue de Madrid - 75008 Paris, siège de l'Emetteur. 
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Les membres du Conseil d'administration et de la direction générale de l'Emetteur sont, à la date du présent 
Prospectus de base, les suivants : 
 

Conseil d'administration de l'Emetteur  
Identité  Fonction Autres activités principales 
Claude Sadoun Président  Chairman of Crédit Immobilier de France Développement 
Marie Thérèse Algudo Administrateur  President of Société Financière Pays de Loire 
Stéphane Bonnois Administrateur  Director of CIFD 
Roland Chauveau Administrateur  President of Crédit Immobilier Centre Ouest 
Robert Del Bianco Administrateur  Vice-President APAL 
Jean-Yves Labattut Administrateur  Deputy General Manager of FDI Société Anonyme de Crédit Immobilier 
Hervé Magne Administrateur  President of the Management Board of CIF Centre Ouest 

 
Jean-Pierre Goetzinger, ancien membre et Président du Conseil de Surveillance de CIF Euromortgage, a été 
désigné censeur au cours de la réunion du 23 mai 2006 de l'Assemblée générale des actionnaires. Il participe aux 
réunions du Conseil d'administration avec une voix consultative.  
 

Direction Générale de l'Emetteur  

Identité  Fonction  Autres activités principales  

Claude Sadoun Président et Directeur Général  Chairman of Crédit Immobilier de France Développement 

Patrick Amat Directeur Général Délégué  Chairman of the Management Board of CIF Euromortgage
 
Conflits d’intérêts  
 
Il n’existe aucun conflit d’intérêts potentiels entre les devoirs, à l’égard de l’Emetteur, de l’une quelconque des 
personnes membres du conseil d'administration de l’Emetteur ou de la direction générale de l’Emetteur, et leurs 
intérêts privés et/ou d’autres devoirs. 
 
Personnel 
 
Au 30 juin 2007, l'Emetteur comptait trente cinq employés. 
 
Les activités comptables, de contrôle interne, informatiques et de logistiques ont été réorganisées au sein d'un 
Groupement d'Intérêt Economique de droit français, CIF Service. 
 
Commissaires aux Comptes 
 

 Commissaires aux Comptes titulaires 
 

Mazars & Guérard, Exaltis 
61 rue Henri Regnault 
92075 Paris La Défense Cedex 
Représenté par Hervé Hélias 

PricewaterhouseCoopers Audit,  
Crystal Park,   
63 rue de Villiers  
92200 Neuilly-sur-Seine 
Représenté par Pierre Clavié 

 
PricewaterhouseCoopers Audit SA est membre de la compagnie régionale des Commissaires aux Comptes de 
Versailles et Mazars & Guérard est membre de la compagnie régionale des Commissaires aux Comptes de 
Paris. Ces compagnies régionales respectent les règles établies par la Compagnie Nationale des Commissaires 
aux Comptes et sont régies par le Haut Conseil du Commissariat aux Comptes. 
 

 Commissaires aux Comptes suppléants 
 
Mr Michel Barbet Massin Exaltis, 61 rue Henri Regnault  92075 Paris La Défense Cedex 
Yves Nicolas, 63 rue de Villiers 92200 Neuilly-sur-Seine  
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TABLEAUX DES FLUX DE TRESORERIE DE L'EMETTEUR NON AUDITES 

 
En milliers d'euros  30 juin 07 

(non consolidé) 
31 décembre 06 
(non consolidé) 

31 décembre 06 
(consolidé) 

31 décembre 05 
(consolidé) 

     
Produit Net 18.060 14.892 15.534  18.101 
Dotations nettes aux amortissements des immobilisations 
corporelles et incorporelles 4 11 11 15 

Dépréciation des écarts d'acquisition et des autres 
immobilisations 0 0 0  0 

Dotations nettes aux provisions  561 547 (383) 977 
Quote-part de résultat liée aux sociétés mises en équivalence 0 0 0 0 
Perte nette/gain net des activités d'investissement 0  0 0 (7) 
(Produits)/charges des activités de financement (8.870) (1.639) (1.639) (4.893) 
Autres mouvements  100.938 23.542 576.058 (1.238.038) 
Total des éléments non monétaires inclus dans le résultat 
net avant impôts et des autres ajustements 92.633 22.461 574.090 (1.241.945) 

Flux liés aux opérations avec les établissements de crédit  (1.240.626) (31.883) (830.058) (276.176) 
Flux liés aux opérations avec la clientèle (364.489) (81.850) (81.850) (79.650) 
Flux liés aux autres opérations affectant des actifs ou passifs 
financiers 952.512 1.519.297 2 069.810 621.568 

Flux liés aux autres opérations affectant des actifs ou passifs 
non financiers 26.142 94.124 (439.027) 1.332.816 

Impôts versés (2.509)  3.969 3.969 (9.706) 
Diminution/(augmentation) nette des actifs et passifs 
provenant des activités opérationnelles (628.970) 1.503.657 722.845 1.588.852 

Total Flux net de trésorerie généré par l'activité 
opérationnelle  (518.277) 1.541.010 1.312.468 365.008 

Flux liés aux actifs financiers et aux participations 110.720 943 (998.952) (2.383.029) 
Flux liés aux immeubles de placement 0  0 0 0 
Flux liés aux immobilisations corporelles et incorporelles 0  0 0  0 
Total Flux net de trésorerie lié aux opérations 
d'investissement  110.720 943 (998.952) (2.383.029) 

Flux de trésorerie provenant ou à destination des actionnaires (14.141) (10.264) (10.264) (9.399) 
Autres flux nets de trésorerie provenant des activités de 
financement (51.530) (967.209) 264.862 2.166.508 

Total Flux net de trésorerie lié aux opérations de 
financement 

(65.671) (977.472) 254.599 2.157.108 

Augmentation/(diminution) nette de la trésorerie et des 
équivalents de trésorerie  (473.229) 564.480 568.115 139.087 

Flux net de trésorerie généré par l'activité opérationnelle  (518.277) 1.541.010 1.312.468 365.008 
Flux net de trésorerie lié aux opérations d'investissement  110.720  943 (998.952) (2.383.029) 
Flux net de trésorerie lié aux opérations de financement  (65.671)  (977.472) 254.599 2.157.108 
Trésorerie et équivalents de trésorerie à l'ouverture 408.384 (156.096) (88.422) (227.509) 
Caisse, banques centrales, CCP (actif & passif) 706.690 197.901 65.598 24.071 
Comptes (actif et passif) et prêts/emprunts à vue auprès des 
établissements de crédit (298.306) (353.997) (154.020) (251.580) 

Trésorerie et équivalents de trésorerie à la clôture (64.845) 408.384 479.693 (88.422) 
Caisse, banques centrales, CCP (actif & passif) 38.877 706.690 51.296 65.598 
Comptes (actif et passif) et prêts/emprunts à vue auprès des 
établissements de crédit (103.722) (298.306) 428.397 (154.020) 

Variation de la trésorerie nette 473.229 564.480 568.115 139.087 
 
Depuis la vente de sa participation dans CIF Euromortgage et dans Assurances et Conseils à sa société mère 
CIFD, l’Emetteur ne publie plus d'état financier consolidé. 
 
Les tableaux de flux de trésorerie ci-dessus ont été établis conformément aux exigences de la Directive 
Prospectus sur la base des états financiers consolidés audités de l’Émetteur au 31 décembre 2006 et des états 
financiers semestriels au 30 juin 2007 révisés.  
 
Les tableaux de flux de trésorerie n'ont pas été audités par les commissaires aux comptes de l’Émetteur. 
PricewaterhouseCoopers Audit et Mazars et Guérard ont comparé les montants figurant dans les tableaux de flux 
de trésorerie consolidés apparaissant ci-dessus avec un état préparé par l’Emetteur à partir de ses enregistrements 
comptables et les ont trouvés en accord entre eux après arrondi. 
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FISCALITE 

 
 
 
Les transactions impliquant des Obligations peuvent avoir des conséquences fiscales pour les investisseurs qui 
peuvent dépendre, notamment, du régime fiscal de l'investisseur et de la législation sur les droits de mutation et 
d'enregistrement.  
 
Les investisseurs souhaitant se renseigner sur les conséquences fiscales pouvant résulter de l'achat, de la 
détention ou de la cession d’Obligations sont invités à consulter leur propre conseiller fiscal indépendant et 
qualifié. 
 
L'Emetteur n’assume aucune responsabilité, ni autre obligation au titre du paiement de tous impôts, taxes, droits, 
prélèvements fiscaux à la source ou autres charges auxquelles peuvent donner lieu la propriété ou le transfert 
des Obligations, et tous les paiements effectués par l'Emetteur le seront sous réserve de tous impôts, taxes, 
droits, prélèvements fiscaux à la source ou autres charges pouvant respectivement devoir être acquittés, payés, 
opérés ou déduits.  
 
 
Informations générales sur la Fiscalité 
 
Les informations fournies ci-après ne prétendent pas être un résumé exhaustif des lois fiscales. Il est conseillé 
aux acheteurs potentiels d'Obligations de consulter leurs propres conseillers fiscaux concernant les 
conséquences fiscales des transactions portant sur des Obligations.  
 
 
Directive Epargne  
 
Conformément à la directive européenne 2003/48/CE du 3 juin 2003 en matière de fiscalité des revenus de 
l'épargne sous forme de paiements d'intérêts (la « Directive Epargne »), les Etats Membres doivent, depuis le 
1er juillet 2005, fournir aux autorités fiscales d'un autre Etat Membre des détails sur les paiements d'intérêts (ou 
revenus similaires) payés par une personne dans un Etat Membre à une personne physique résidente dans un 
autre Etat Membre. Cependant, pour une période transitoire, la Belgique, le Luxembourg et l'Autriche ont 
obtenu (à moins que, pendant cette période, ils en décident autrement) d'appliquer, à la place de ce système, un 
système de retenue à la source sur de tels paiements (la fin de cette période transitoire étant dépendante de la 
conclusion d'autres types d'accords relatifs à l'échange d'informations avec certains autres pays). Cette retenue à 
la source est d’un montant de 15% jusqu’au 1er juillet 2008 et de 20% pendant les trois années suivantes, et de 
35% pendant le reste de la période transitoire. Un certain nombre d'états et de territoires hors Union Européenne, 
y compris la Suisse, ont accepté d'adopter des mesures similaires (un système de retenu à la source dans le cas 
de la Suisse) prenant effet à la même date.  
 
 
Fiscalité Luxembourgeoise  
 
L'Emetteur invite les acheteurs potentiels d'Obligations à consulter leurs propres conseillers fiscaux 
luxembourgeois concernant les conséquences fiscales des transactions portant sur des Obligations.  
 
Personnes Physiques - résidentes fiscales au Luxembourg  
 
Conformément à la loi fiscale luxembourgeoise et de la loi du 23 décembre 2005, il n'y a normalement pas de 
retenue à la source applicable aux personnes physiques bénéficiaires résidents au Luxembourg sur les paiements 
du principal, prime ou intérêts, ni sur les intérêts courus mais impayés relatifs aux Obligations, ni aucune 
retenue à la source luxembourgeoise due pour le règlement ou le remboursement des Obligations.  
 
Depuis le 1er janvier 2006, une retenue à la source de 10% est applicable sur le paiement des intérêts effectués 
par un agent payeur luxembourgeois (tel que défini par la Directive Epargne) à des personnes physiques 
bénéficiaires résidents au Luxembourg. Cette retenue à la source dispense de l'impôt sur le revenu si le 
bénéficiaire est une personne physique qui agit dans le cadre de la gestion de son propre patrimoine. La 
responsabilité pour le prélèvement de cette retenue à la source est mise à la charge de l’Agent Payeur du 
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Luxembourg.  
 
Personnes Physiques - non résidentes fiscales au Luxembourg  
 
Depuis le 11 juillet 2005, le Luxembourg prélève une retenue à la source sur le paiement des intérêts effectué par 
un agent payeur luxembourgeois à une personne physique bénéficiaire qui est résidente fiscale (i) d'un autre Etat 
Membre de l'EEE, conformément à la Directive Epargne, ou (ii) de certains états et territoires hors Union 
Européenne qui ont acceptés d'adopter des mesures similaires à celles édictées par la Directive Epargne, à moins 
que le bénéficiaire des intérêts payés n'opte pour le système de l'échange d'informations. La responsabilité d'une 
telle retenue à la source sera assumée par l’Agent Payeur du Luxembourg et non par l'Emetteur. 
 
Au regard de la fiscalité luxembourgeoise, la Directive Epargne a été transposée au Luxembourg par une loi du 
21 juin 2005.  
 
 
Fiscalité française 
 
Il convient de noter que les titres ne sont pas éligibles au Plan d'Epargne en Actions et que les conséquences de 
l'acquisition des titres en matière d'imposition sur la fortune et de droit de succession ne sont pas abordées et que 
les personnes physiques sont réputées ne pas réaliser d'opérations de bourse à titre habituel.  
 
Personnes physiques - résidentes fiscales en France  
 
Les revenus de ces Obligations (primes de remboursement au sens de l'article 238 septies A du code général des  
impôts (le « CGI »), perçus par des personnes physiques fiscalement domiciliées en France, sont soumis à 
l'impôt sur le revenu (i) soit au barème progressif auquel s'ajoutent les différentes contributions sociales au taux 
global de 11%, (ii) soit sur option, à un prélèvement au taux de 16 % (article 125 A du CGI) libératoire de 
l'impôt sur le revenu, auquel s'ajoutent les différentes contributions sociales au taux global de 11%, pour un total 
de 27%.  
 
Lorsque les sommes perçues à l'échéance sont inférieures aux sommes versées à la souscription ou lors de 
l'acquisition; du produit, la perte correspondante est considérée comme une perte en capital, qui n'est pas 
déductible du revenu global du souscripteur.  
 
Les plus-values réalisées lors de la cession des Obligations par les personnes physiques fiscalement domiciliées 
en France sont imposables lorsque le montant annuel des cessions des valeurs mobilières (et droits sociaux ou 
titres assimilés) excède le seuil actuellement fixé à 20.000 euros par foyer fiscal (articles 150-0 A et 150-0 D du 
CGI). Ce seuil, arrondi à la dizaine d'euros la plus proche, sera actualisé chaque année. Les plus-values sont 
imposables au taux de 16 % (article 200 A2 du CGI) auquel s'ajoutent les différentes contributions sociales au 
taux global de 11%, soit un total de 27%.  
 
Les moins-values s'imputent sur les plus-values de même nature réalisées au cours de la même année ou des dix 
années suivantes, à condition que le montant des cessions de valeurs mobilières réalisées par les membres du 
foyer fiscal l'année où la moins-value a été constatée ait dépassé le seuil d'imposition de 20.000 euros.  
 
Personnes Physiques - non résidentes fiscales en France  
 
Les revenus des Obligations (intérêts et prime de remboursement) sont exonérés de prélèvement à la source. 
 
Les plus-values de cession des Obligations réalisées par des personnes physiques non résidentes fiscales en 
France ne sont pas imposables en France.  
 
La Directive Epargne a été transposée en droit français par l'article 242 ter du CGI et les articles 49 I ter à 49 I 
sexies de l'annexe III du CGI. 
 
Enfin, les personnes physiques non résidentes fiscales en France doivent en tout état de cause vérifier le 
traitement fiscal qui leur est applicable dans leur pays de résidence. 
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Personnes morales soumises à l'impôt sur les sociétés  
 
Les revenus de ces Obligations (primes de remboursement au sens de l'article 238 septies E du CGI) détenus par 
les personnes morales fiscalement domiciliées en France sont pris en compte pour la détermination de leur 
résultat imposable au taux de droit commun de l'impôt sur les sociétés.  
 
Les plus-values réalisées lors de la cession des titres par les personnes morales fiscalement domiciliées en 
France sont prises en compte pour la détermination de leur résultat imposable. Le montant du gain ou de la perte 
est égal à la différence entre le prix de cession et le prix d'acquisition des titres. En cas de réalisation d'une plus-
value, celle-ci est imposable à l'impôt sur les sociétés. En cas de réalisation d'une moins-value, elle est 
déductible du résultat imposable.  
 
Personnes morales non résidentes fiscales  
 
Les revenus des Obligations (intérêts et prime de remboursement) sont exonérés de prélèvement à la source.  
 
Les plus-values de cession des Obligations réalisées par des personnes morales non résidentes fiscales en France 
ne sont pas imposables en France.  
 
Les personnes morales non résidentes fiscales en France doivent en tout état de cause vérifier le traitement fiscal 
qui leur est applicable dans leur pays de résidence. 
 



REF. : CFIN 475175 40/44

 
SOUSCRIPTIONS, ACHATS ET RESTRICTIONS DE VENTE 

 
 
 
Dispositions générales 
 
Le Preneur Ferme a convenu qu'il se conformera, au mieux de sa connaissance, avec toutes les lois, 
réglementations et directives sur les valeurs mobilières applicables dans chaque juridiction dans laquelle il 
achète, offre, vend ou livre des Obligations ou a en sa possession ou distribue le Prospectus, tout autre document 
d'offre relatif aux Obligations et qu'il obtiendra tout consentement ou toute autorisation ou permission qu'il 
pourra demander concernant l'achat, l'offre, la vente ou la livraison d'Obligations en vertu des lois et 
réglementations en vigueur dans toute juridiction dont il relève ou dans laquelle il procède auxdites opérations 
d'achat, d'offre, de vente ou de livraison et ni l'Emetteur, ni le Preneur Ferme ne pourra être tenu responsable là 
cet égard.  
 
 
France  
 
Chacun du Preneur Ferme et de l’Emetteur a déclaré et convenu que dans le cadre d’un placement privé en 
France, (a) il n’a offert ni cédé et n’offrira ni ne cédera, directement ou indirectement, les Obligations dans le 
public en France, (b) que les offres et cessions d’Obligations en France seront uniquement faites (1) aux 
personnes fournissant le service d’investissement de gestion de portefeuille pour compte de tiers, et/ou (2) à des 
investisseurs qualifiés, et/ou (3) à un cercle restreint d’investisseurs, tels que définis par et conformément aux 
articles L. 411-1, L. 411-2 et D. 411-1 à D. 411-4 du Code monétaire et financier, et (c) qu’il n’a ni distribué, ni 
fait distribuer et ne distribuera ni ne fera distribuer dans le public en France le présent Prospectus, ni tout autre 
document d’offre relatif aux Obligations à des personnes autres que les investisseurs à qui des offres et des 
cessions d’Obligations en France pourront être faites. 
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INFORMATIONS GENERALES 

 
 
 
Autorisations 
 
Dans le cadre de son objet social et conformément à ses statuts, ainsi qu’aux dispositions de l’article L. 228-40 
du Code de commerce, le conseil d’administration de la Caisse Centrale du Crédit Immobilier de France – 3CIF 
réuni le 24 avril 2007 a autorisé pour une durée d’une année à compter du 1er juillet 2007 l’émission d’emprunts 
obligataires, à concurrence d’un montant maximum de 15.000.000.000 euros. 
 
Le Directeur Général Délégué, par délégation de celui-ci, a décidé le 17 avril 2008 de faire partiellement usage 
de cette autorisation et de procéder à l’émission du présent emprunt obligataire d’un montant nominal de 
12.550.000 euros. Cette émission est assimilable à une émission d’un montant nominal de 18.000.000 euros 
émise le 22 octobre 2008. 
 
 
Compensation des Obligations 
 
Les Obligations émises en vertu du Prospectus ont été admises aux opérations d’Euroclear France, d'Euroclear et 
de Clearstream Luxembourg. La souscription, l’achat et la cession des Obligations ne pourront être effectués 
qu'en vertu d’une inscription en compte conformément aux règles et procédures d'opération d'Euroclear France, 
d'Euroclear et/ou de Clearstream Luxembourg (selon le cas). 
 
Le code ISIN des Obligations est le FR0010532499. 
 
Le code commun des Obligations est le 032591809. 
 
Cotation et Admission à la Négociation 
 
Une demande a été faite auprès de la Bourse du Luxembourg pour que les Obligations soient admises sur le 
marché réglementé de la Bourse du Luxembourg et inscrit à la cote officielle de la Bourse du Luxembourg. 
 
Utilisation du Produit 
 
Le produit brut de cette émission est de 12.550.000 euros. Le produit net de cette émission, après prélèvement 
des frais boursiers, légaux et administratifs évalués à 6.475 euros, est estimé à 12.543.525 euros. Il sera utilisé 
par l’Emetteur pour ses besoins généraux. 
 
Contentieux 
 
Depuis les douze derniers mois, il n'existe aucune procédure judiciaire, arbitrale ou administrative se rapportant 
à des créances ou montants significatifs dans le contexte de l'émission et de l'offre d'Obligations et à laquelle 
l'Emetteur soit partie, et il n'existe, à sa connaissance, aucune menace de procédure judiciaire, arbitrale ou 
administrative se rapportant à des créances ou montants significatifs dans le contexte de l'émission et de l'offre 
d'Obligations, qui ait ou puisse avoir, dans l'un ou l'autre cas, un effet défavorable significatif sur sa capacité à 
exécuter ses obligations relatives aux Obligations. 
 
Absence de détérioration défavorable significative 
 
Exception faite de ce qui est indiqué dans le Prospectus, il ne s’est produit aucun changement défavorable 
significatif dans les perspectives de l’Emetteur depuis le 31 décembre 2006, qui ait ou puisse avoir un effet sur 
les intérêts des Porteurs dans le contexte de l’émission ou l’offre d’Obligations. 
 
Absence de changement significatif de la situation financière 
 
Exception faite de ce qui est indiqué dans le Prospectus, il n'y a pas eu de changement significatif dans la 
situation financière de l'Emetteur depuis le 30 juin 2007. 
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Conflits d’intérêts potentiels au niveau des organes de direction 
 
Il n'existe aucun conflit d'intérêts potentiels entre les devoirs, à l'égard de l’Emetteur, de l'une quelconque des 
personnes membres du conseil d'administration de l’Emetteur ou de la direction générale de l’Emetteur, et leurs 
intérêts privés et/ou d'autres devoirs. 
 
 
Disponibilité des documents 
 
Aussi longtemps que des Obligations demeureront en circulation, des copies des documents suivants pourront 
être obtenues gratuitement sur simple demande, pendant les heures ouvrables, auprès de l'établissement désigné 
de l'Emetteur et de chaque agent payeur, à savoir : 

• les statuts de l’Emetteur ; 
• les rapports annuels 2005 et 2006 de l’Emetteur ;  
• les comptes intermédiaires au 30 juin 2007 de l’Emetteur ; et  
• le Prospectus ainsi que tout Supplément. 

 
Aussi longtemps que des Obligations demeureront en circulation, des copies des documents suivants pourront 
être consultées pendant les heures ouvrables, auprès de l'établissement désigné de l'Emetteur et de chaque agent 
payeur : 

• le contrat d’Agent ; et  
• le Prospectus ainsi que tout Supplément. 

 
Informations postérieures à l’émission 
 
L’Emetteur ne prévoit pas de fournir des informations postérieures à l’émission, sauf disposition légale ou 
règlementaire contraire. 
 
Investissement 
 
Aucun investissement particulier n’a été réalisé depuis la date des derniers états financiers publiés ou n’a fait 
l’objet d’engagements fermes pour une réalisation future. 
 
Intérêts des Personnes Physiques et Morales, parties prenantes à l’émission 
 
A la connaissance de l’Emetteur, aucune personne partie prenante à l’offre relative aux Obligations ne détient 
d’intérêt majeur dans ladite offre. 
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DECLARATION DE RESPONSABILITE 

 
PERSONNES QUI ASSUMENT LA RESPONSABILITE DU PROSPECTUS 

 
 
 
 
 
Après avoir pris toute mesurable raisonnable à cet effet, les informations contenues dans le Prospectus sont, à la 
connaissance de l’Emetteur, conformes à la réalité et ne comportent pas d’omission de nature à en altérer la 
portée. 
 
L’Emetteur accepte la responsabilité des informations contenues ou incorporées par référence dans le 
Prospectus. 
 
 
 

Caisse Centrale du Crédit Immobilier de France – 3CIF 
26/28, rue de Madrid 

75008 Paris 
France 
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EMETTEUR 
 

Caisse Centrale du Crédit Immobilier de France – 3CIF 
26/28, rue de Madrid 

75008 Paris 
France 

 
 

PRENEUR FERME 
 

Exane SA 
16, avenue Matignon 

75008 Paris 
France 

 
 

AGENT DE CALCUL 
 

Exane Derivatives 
16, avenue Matignon 

75008 Paris 
France 

 
 

AGENT PAYEUR PRINCIPAL ET AGENT PAYEUR A PARIS 
 

Exane SA 
16, avenue Matignon 

75008 Paris 
France 

 
 

AGENT DE COTATION ET AGENT PAYEUR AU LUXEMBOURG 
 

Fortis Banque Luxembourg 
50, Avenue John F. Kennedy   

L2951 Luxembourg  
Luxembourg 

 
 

COMMISSAIRES AUX COMPTES DE L’EMETTEUR 
 

Mazards & Guérard 
4 allée de l’Arche  

92075 Paris la Défense 
France 

PricewaterhouseCoopers Audit 
20 Rue Garibaldi  

69451 Lyon Cedex 06 
France 

 
 


