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actuel ainsi que de ses plans de développement futurs afin de réduire 
fortement ses besoins de financement externes. Comme c’est le cas de 
nombreux autres établissements financiers, la situation de liquidité de 
Dexia dépend de la réouverture des marchés monétaires et des capitaux 
et/ou de la poursuite du soutien de la garantie conjointe des États belge, 
français et luxembourgeois.

Gestion du risque de liquidité
L’approche de Dexia en matière de gestion du risque de liquidité a été 
revue à la lumière de la crise financière et de liquidité actuelle. Le principe 
général en est que les besoins de financement futurs de Dexia ne doivent 
jamais dépasser sa capacité prouvée de financement garanti.

Les besoins de financement futurs sont évalués de façon dynamique et 
exhaustive, en tenant compte des besoins de liquidité issus des transactions 
actuelles et futures (bilan et hors bilan). La capacité de financement 
garanti est déterminée de manière prudente, en tirant les leçons de la 
crise actuelle. La concordance des besoins de liquidité futurs de Dexia 
avec sa capacité de financement garanti est contrôlée dans le cadre d’un 
scénario normal ainsi que de divers scénarios de stress. Ceux-ci incluent 
des scénarios de stress spécifiques à la banque, au marché et combinent 
également les deux.

La surveillance des besoins de financement à court terme est assurée 
sur une base journalière. Les besoins de financement à plus long terme 
(jusqu’à 3 ans) sont suivis sur une base mensuelle. Plus généralement, la 
gestion du risque de liquidité est au cœur même de la définition du plan 
financier triennal de Dexia.

Cet encadrement est contrôlé a posteriori et mis à jour régulièrement en 
vue de rester conforme aux dernières recommandations réglementaires 
et aux meilleures pratiques.

Outre les contraintes imposées par l’encadrement interne de la gestion 
du risque de liquidité, Dexia prend en considération toutes les contraintes 
réglementaires locales.

Les directives comportent un plan global d’urgence en matière de liquidité 
qui est testé régulièrement.

La diversité des sources de financement de Dexia permet d’atténuer son 
risque de liquidité.

Les principales sources de financement de Dexia sont les suivantes :

les obligations foncières (principalement les obligations foncières de • 
Dexia Municipal Agency ou les Pfandbriefe de Dexia Kommunalbank 
Deutschland) ;

les obligations non garanties (dont les obligations distribuées via ses • 
propres réseaux) ;

à partir de 2009, les obligations et le papier commercial garantis par • 
les États belge, français et luxembourgeois ;

les dépôts de la banque de détail (essentiellement en Belgique, au • 
Luxembourg et en Turquie) ;

les appels d’offres des banques centrales ;• 

les transactions repos bilatérales et tripartites ;• 

une grande variété de sources de financement à court terme non • 
garanties : dépôts des banques centrales, papier commercial et certificats 
de dépôts, dépôts fiduciaires, dépôts non bancaires et interbancaires, 
dont certains bénéficient de la garantie des États.

Le risque de liquidité de Dexia est géré en utilisant une approche centralisée. 
Bien que les positions de liquidité soient gérées par les différentes entités du 
groupe, la ligne d’activité Cash and Liquidity Management de Dexia veille à 
l’application d’une stratégie unique et intégrée à l’ensemble du groupe.

De même, Dexia a revu son système de prix de cession interne en 2008 
afin de mieux refléter l’évolution rapide du coût de ses principales sources 
de financement. Ce changement a pour but d’inciter les différents 
métiers à veiller à un équilibre sain entre les capacités de crédit et de 
financement.

RISQUE DE CONTREPARTIE

Le suivi du risque de contrepartie est assuré par la direction des risques et 
du contrôle permanent, à l’aide des outils qu’elle développe, dans le cadre 
des guides de procédures fixées par le groupe Dexia et des contraintes 
réglementaires et prudentielles.

Procédures et délégations
L’organisation tient compte du fait que la très grande majorité des 
décisions d’engagement porte sur une clientèle issue du secteur public 
local, à faible risque et soumise par ailleurs à des contrôles particuliers liés 
à son caractère public ; de ce fait, le dispositif de décision :

repose sur l’attribution de délégations au réseau commercial, en France • 
et aux entités internationales, sur la clientèle du secteur public local 
dans les pays de la zone euro et d’Amérique du Nord ainsi que dans 
d’autres pays où Dexia Crédit Local dispose d’une implantation locale 
significative et dotée d’une direction des risques locale (certains pays 
d’Europe centrale et orientale, Israël, Japon), sur la base d’instruments 
de mesure du risque et réalisées en concertation avec la direction des 
risques et du contrôle permanent ;

s’inscrit dans les limites fixées par le contrôle des risques au niveau du • 
groupe Dexia ;

fait appel aux comités de crédit organisés au sein du groupe Dexia • 
pour les financements aux entreprises privées, de projets, d’actifs et 
aux clientèles du secteur public local hors zones déléguées (comités de 
crédit Dexia Crédit Local, comité de crédit Dexia et Management Credit 
Committee). Des délégations limitées ont été données aux succursales 
de Dexia Crédit Local de New York et de Londres et à la filiale Dexia 
Sabadell pour les financements de projet ;

repose sur un mécanisme de délégations spécifiques pour les • 
engagements liés au portefeuille d’investissement et de trading et fait 
appel pour ces activités au comité de crédit TFM - organisé au niveau 
du groupe Dexia - pour les montants excédant les délégations.

La crise financière a conduit à revoir certaines délégations données soit 
aux départements commerciaux, soit aux entités internationales pour 
en réduire le montant ou suspendre temporairement leur application, 
et ceci en fonction du type de transactions concernées. Les premières 
mesures ont concerné notamment les opérations réalisées sur les marchés 
financiers et logées soit dans le bilan de la banque, soit dans le portefeuille 
de négociation mis en run off fin 2008.

Dispositif de notation interne et projet de réforme Bâle II
Ce dispositif revêt une importance primordiale pour le groupe Dexia qui 
a fait le choix de la méthode avancée au titre de la réforme du ratio de 
solvabilité et de l’adéquation des fonds propres (réforme Bâle II). Par 
une lettre du 21 décembre 2007, suite à sa réunion du 18 décembre 
2007, le comité de direction de la Commission Bancaire, Financière et 
des Assurances (CBFA) a autorisé  Dexia à utiliser la méthode Notations 
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Internes Avancées pour le calcul et le reporting des exigences en fonds 
propres pour le risque de crédit à partir du 1er janvier 2008.

Ce projet a été coordonné par une équipe dédiée au sein de la direction 
des risques et du contrôle permanent qui travaille dans le cadre établi par 
le Risk Management Group et en liaison quotidienne avec lui. Il mobilise 
l’ensemble des unités de Dexia Crédit Local ; dans les succursales et 
filiales, ainsi que dans les directions concernées du siège, des responsables 
ont été désignés tant sur les aspects fonctionnels que sur les aspects 
informatiques.

En 2007 et 2008, différents modèles ont été développés concernant 
les collectivités d’Europe occidentale et leurs groupements, le secteur 
municipal aux États-Unis, le logement social, les organismes « satellites » 
du secteur public et les organismes assimilés à ce dernier, les financements 
de projets et autres financements spécialisés.

Le développement des modèles signifie non seulement le calcul initial 
puis le backtesting annuel des paramètres Probabilité de Défaut, Loss 
Given Default, Credit Conversion Factors (ainsi que des atténuateurs 
éventuels du risque, Credit Risk Mitigant), mais aussi le développement 
et la « maintenance » d’outils informatiques robustes de notation et de 
pilotage de chacun des encours couverts par l’un des systèmes de notation 
interne. Il signifie également la mise en œuvre puis le suivi et l’actualisation 
éventuelle de toutes les procédures (par exemple sur les impayés et les 
défauts) qui permettent d’assurer la bonne implémentation de Bâle II à 
tous les niveaux concernés de la banque.

Tous ces enjeux sont présentés au comité de validation puis au Risk Policies 
Committee du groupe, et à l’audit. Les travaux de ces organes sont 
communiqués aux régulateurs. L’ensemble des recommandations concerné 
est suivi de manière régulière au niveau du groupe.

Les équipes concernées ont poursuivi leur travail en 2008 et continueront 
en 2009 leurs efforts pour assurer :

les travaux d’amélioration des modèles pour prendre en compte • 
l’ensemble des recommandations ;

le • roll-out correspondant au plan de développement d’autres systèmes 
de notation interne pour des clientèles nouvelles ou émergentes chez 
Dexia Crédit Local ;

les travaux permanents évoqués • précédemment  sur le backtesting et 
le développement des outils informatiques ;

la production des risques pondérés désormais pérenne pour le ratio de • 
solvabilité, qui nécessitait des travaux très attentifs de vérification de la 
fiabilité de toutes les données reportées dans la base centrale de calcul 
des risques pondérés réglementaires, Fermat.

Toutes les contreparties du groupe sont désormais décrites selon une 
même nomenclature et les diverses entités alimentent en continu une 
unique base de données des contreparties (base dite « des acteurs », 
ou AIDA). L’ensemble des expositions du groupe Dexia sur les diverses 
contreparties est désormais remonté mensuellement.

Enfin, en 2008, le calcul trimestriel des besoins de fonds propres 
économiques de la banque s’est poursuivi, avec de nouvelles avancées 
méthodologiques (Credit VaR notamment). Les travaux sur les stress-test 
ont commencé conformément à la réglementation. En termes de mise 
en œuvre concrète, un outil « RAROC » de calcul de la rentabilité des 
opérations, à partir des paramètres de risque Bâle II, a été déployé à Dexia 
Crédit Local (dans chacun des sites de Dexia Crédit Local dans le monde), 

comme partout dans le groupe. Plusieurs centaines de personnes y sont 
reliées désormais.

L’utilisation de ces modèles est intégrée dans les décisions des comités 
de risque de la banque et les conditions d’utilisation sont auditées par 
la direction de l’audit interne et font l’objet de vérifications au titre du 
contrôle qualité.

Dispositif de fixation et suivi des limites
Le dispositif s’applique à tout type de contrepartie selon des modalités 
techniques particulières à chaque catégorie ; il est encadré par les guides 
de procédures fixées par le contrôle des risques au niveau du groupe, 
approuvées par le Risk Policy Committee et mises en œuvre au niveau 
de Dexia Crédit Local.

D’une façon générale, le dispositif tient compte des fonds propres Tier One 
de Dexia, des fonds propres de la contrepartie ou des fonds propres 
économiques mobilisés par l’opération pour aboutir à des montants 
décroissants en fonction de la notation interne.

Les limites sont individualisées par les comités de crédit de Dexia à chaque 
opération pour les financements de projets et financements d’actifs. Il 
existe également des limites par pays et, selon les caractéristiques de 
certaines activités, des limites sectorielles.

Certaines limites ont été revues au cours de l’année 2008 en particulier 
sur les acteurs bancaires. Le dispositif de détermination des limites a 
également été revu afin de limiter le risque.

Dispositif de surveillance et de reporting
Le premier niveau de surveillance incombe aux équipes commerciales du 
siège, des succursales et des filiales, dans le cadre du suivi permanent 
des activités de leurs contreparties. Le respect des limites est vérifié à 
l’occasion de chaque nouvelle décision d’engagement en comité de crédit 
ou par délégation.

Le deuxième niveau incombe à la direction des risques et du contrôle 
permanent qui suit l’ensemble des expositions, des impayés et des créances 
douteuses du groupe Dexia Crédit Local. L’évolution de la qualité des 
engagements et le respect des limites donnent lieu à un examen régulier 
pour les limites bancaires et sont rapportés aux comités de direction ou 
aux comités compétents au titre du document exigé par le règlement 
CRB n° 97-02 modifié.

Trimestriellement, se tiennent des comités de suivi d’encours examinant 
l’évolution des opérations sensibles et des comités des défauts qui 
examinent les dossiers répondant aux critères de défaut fixés par les 
régulateurs.

Politique de provisionnement
Un comité des provisions, présidé par la direction des risques et du contrôle 
permanent, arrête trimestriellement le montant des provisions affectées 
et surveille le coût du risque. Un provisionnement collectif est constitué 
en adéquation avec les règles IFRS.

RISQUES FINANCIERS

Une distinction claire est opérée au sein du groupe Dexia Crédit Local 
entre les opérations relatives à l’Assets Liabilities Management (ALM) 
et les opérations de marché. Cette distinction repose sur la définition 
d’objectifs de gestion bien différenciés :

l’ALM recouvre la gestion de l’ensemble des risques structurels de • 
taux, de change et de liquidité du bilan et du hors bilan de Dexia 
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Crédit Local. La réduction du risque global fait l’objet d’opérations 
de macrocouverture, l’efficacité de ces opérations étant mesurée 
mensuellement, en conformité avec les dispositions du règlement 
CRB n° 90-15 ;

les opérations de marché recouvrent principalement deux types de • 
gestion : la recherche d’une marge crédit, principalement sur des 
actifs obligataires, et des prises de positions directionnelles sur les taux 
d’intérêts par le biais d’instruments dérivés.

RISQUES ALM

Périmètre
Les risques structurels peuvent être définis comme :

les risques de variation du résultat net de la banque suite à l’évolution • 
d’un paramètre de marché (taux d’intérêt, cours de change ou coût 
de la liquidité) à l’exception des risques spécifiques aux activités de 
marché ;

le risque de liquidité de la banque.• 

L’objectif de l’ALM est de couvrir partiellement ou totalement les 
risques liés à la structure de bilan pour des actifs et des passifs qui 
ont des caractéristiques différentes en termes de taux, de devise ou 
d’amortissement. Les risques résiduels peuvent être conservés et gérés 
sur la base de décisions du comité ALM, lesquelles se caractérisent par un 
horizon de gestion à long terme. Seuls les risques de taux et de change 
liés au métier « marchés financiers » ne relèvent pas de la compétence 
du comité ALM.

La crise a conduit le groupe Dexia à revoir les modalités selon lesquelles il 
gère le risque de liquidité. Les besoins en termes de refinancement sont 
définis à l’échelle du groupe dans son exhaustivité et sont revus de manière 
dynamique en incluant les ressources à mobiliser pour la poursuite des 
activités actuelles et des activités futures, ainsi que les besoins générés 
par les activités hors bilan. Des scénarios stress sont établis sur la base de 
facteurs de stress internes ou de facteurs de stress du marché.

La surveillance du besoin de liquidité court terme est quotidienne. La 
surveillance du risque de liquidité à moyen et long terme (jusqu’à 3 ans) est 
revue mensuellement. De façon générale, la gestion du risque de liquidité 
est au cœur de la définition du plan stratégique à 3 ans.

Cet encadrement du risque de liquidité fait l’objet d’un backtesting 
et d’une revue régulière conformément aux recommandations des 
régulateurs et aux meilleures pratiques de la place.

Organes de décision et de suivi du risque
Le comité ALM Dexia (ALCO) se réunit mensuellement.• 

Sur un périmètre groupe, il définit la politique de risque et les modalités 
de couverture des risques. Les orientations fixées par le comité ALM 
Dexia se traduisent par des décisions de couverture individuelles, mais 
peuvent également faire l’objet de délégations de gestion accordées 
à la direction de la gestion ALM de Dexia.

Il s’assure de l’utilisation cohérente de ces limites en fonction de 
ses propres scénarios d’évolution des taux d’intérêt . L’autonomie 
opérationnelle donnée à certaines filiales est encadrée par le comité 
ALM de Dexia, qui, accordant les délégations et fixant les limites, garde 
les moyens de contrôler la politique mise en œuvre dans les filiales. 
Comme pour tous les comités de risque, le représentant de Dexia Crédit 
Local, qui est soit le directeur général soit le directeur des risques et du 

contrôle permanent, dispose d’un droit de veto pour les décisions dont 
il estimerait qu’elles ne peuvent s’appliquer à l’entité.

Le comité finance se réunit mensuellement.• 

La nouvelle organisation de l’ALM prévoit un découpage de l’ALM en 
deux blocs distincts mais complémentaires :

un ALM « stratégique » sous la responsabilité du comité ALCO − 
groupe,

un ALM « local » sous la responsabilité du comité finance.− 

En distinguant un ALM local du périmètre ALM global, l’ALCO groupe 
délègue au comité finance le management opérationnel de son propre 
bilan. À ce titre, l’ALM local a la responsabilité du pilotage du résultat et 
de la gestion du risque de taux d’intérêt produit ou subi par son bilan. Le 
périmètre de l’ALM local de Dexia Crédit Local est le suivant :

la banque commerciale,− 

le portefeuille titre de l’ALM local,− 

les processus techniques issus des activités commerciales (ex : Taux fixe − 
inflation, Euribor moyenné, Euribor post-fixé…).

L’ALM local utilise principalement des outils de gestion des risques ALM 
typiques pour mesurer et suivre les risques inhérents à ALM.

Les décisions du comité groupe sont déclinées opérationnellement par • 
un comité technique (ALCO tactique) qui se réunit pour l’entité Dexia 
Crédit Local et auquel participent la direction des risques et du contrôle 
permanent et la direction des marchés.

Mesure du risque global de taux d’intérêt
La mesure du risque de taux d’intérêt ALM est normée au niveau du groupe 
Dexia et se fonde principalement sur différents indicateurs.

Le principal est le calcul de la sensibilité de la « valeur actuelle nette » 
(VAN) des actifs et passifs du périmètre ALM. Pour le périmètre taux fixe, 
le scénario retenu est une translation homogène de 100 points de base 
de la courbe des taux. Dans le cas d’un excédent d’actifs à taux fixes (cas 
de base), le risque pour Dexia Crédit Local est une hausse de la courbe 
de taux.

RISQUES DE MARCHÉS

Périmètre
Les métiers « marchés financiers » désignent les activités TFM présentes 
au sein du groupe Dexia Crédit Local. Celles-ci sont les suivantes :

Financial Engineering and Derivatives•  :

exerce une activité de − trading sur instruments dérivés de taux 
d’intérêt,

exerce une activité de structuration et de vente de produits dérivés − 
en direction de sa clientèle propre, ou en direction de clients d’autres 
métiers dans le cadre d’accords cadres avec ces métiers ;

ALM délégué :• 

gère par délégation de l’− Assets and Liabilities Committee l’ALM court 
terme (moins de deux ans) de la banque sur l’euro et le dollar et gère 
sur toutes les maturités confondues certaines devises qui ont fait l’objet 
d’une délégation explicite du comité ALCO groupe ;
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Cash and Liability Management • (CLM) :

lève le − funding court terme (i.e. à moins de deux ans) et assure la gestion 
de la liquidité à court terme de la banque ;

Long Term Funding•  :

lève le − funding long terme (i.e. à plus de deux ans) de la banque, sur la 
base d’un programme annuel d’émission fixé par le comité ALM,

exécute la réalisation des emprunts subordonnés, selon les besoins − 
définis par la direction financière ;

Credit Spread Portfolio•  :

investit essentiellement dans des produits n’entrant pas dans le champ − 
d’intervention habituel des principales lignes de métier du groupe ;

Public Spread Portfolio•  :

investit dans des produits obligataires sur des contreparties du champ − 
du métier Public & Wholesale  Banking  . Ce secteur, du fait de son 
implication dans une ligne de métier autre que TFM, fait l’objet d’un 
suivi dans les deux métiers concernés ;

Credit Structuring Trading•  :

activité de − trading obligataire sur des actifs de maturité réduite ;

Sales•  :

activité commerciale au service des autres lignes des métiers − M archés 
financiers.

Ces activités sont soumises à deux types de risques :

un risque de crédit ou risque de défaut de la contrepartie d’un instrument • 
dérivé contracté ou de l’émetteur d’un actif acheté (en pratique, 
l’essentiel du risque de crédit lié aux activités TFM est concentré dans 
la ligne métier Credit Spread Portfolio, Public Spread Portfolio et Credit 
Structuring Trading) ;

des risques de marché, qui peuvent être définis comme les risques de • 
variation du résultat net ou de la variation de valeur des positions prises 
suite à l’évolution d’un paramètre de marché (taux d’intérêt, cours de 
devises, action, etc.).

Organes de décision et de suivi du risque
Le suivi des risques liés aux marchés financiers est organisé autour de 
trois comités :

le • Market Risk and Guideline Committee (MRGC) se réunit 
mensuellement. Il est responsable de la définition de la politique de 
risques (principes, limites de risque de marché pour chaque activité et 
chaque desk) et de leur suivi et du suivi en particulier des indicateurs 
de risque ;

le • Market Committee de Dexia Crédit Local (Weekly Operational 
Committee), qui permet de suivre hebdomadairement la mise en œuvre 
des normes et décisions du Market Risk Group Committee de Dexia ;

le • Credit Committee de TFM qui juge de toutes les transactions ayant 
trait essentiellement au Credit Spread Portfolio et au Credit Structuring 
Trading. Les transactions qui concernent les émetteurs du secteur public 
ou les contreparties corporate ou financements de projet sont soumises 
au Credit Committee.

La mesure du risque est réalisée de manière régulière par la direction des 
risques et du contrôle permanent. Cette dernière établit trimestriellement 

un rapport sur les risques de marché qui est présenté au comité de direction 
de Dexia Crédit Local. Ce rapport se base sur différents indicateurs qui 
permettent le suivi des limites affectées aux différents risques.

Méthodes de suivi des risques
Le principal indicateur de risque chez Dexia Crédit Local, comme dans 
l’ensemble du groupe Dexia, est la VaR. La VaR calculée par le groupe 
Dexia mesure la perte potentielle dans un intervalle de confiance de 99 % 
pour une période de référence de 10 jours.

Le dispositif d’encadrement des risques consiste à attribuer à chaque entité 
et pour chacune des activités de marché, les éléments suivants :

une liste des devises et structures susceptibles d’être traitées ;• 

une limite en VaR.• 

Compte-tenu des tensions observées sur les marchés en 2008, les 
dispositifs d’alerte ont été actionnés à de multiples reprises conduisant 
les comités en charge à prendre position autant de fois que nécessaire.

Parallèlement, l’augmentation du niveau de risque a conduit dans le 
courant de l’année à réduire les limites en VaR et à exercer par ailleurs 
une surveillance plus étroite des portefeuilles.

INSTANCES DE GESTION DU RISQUE

Au sein de Dexia Crédit Local, la gestion du risque s’exerce à travers 
plusieurs comités. Les décisions se font par consensus et les représentants 
des risques de Dexia Crédit Local disposent dans les comités groupe 
d’un droit de veto s’ils estiment qu’une décision de ce comité ne peut 
s’appliquer à l’entité. 

Les principaux comités sont :

le • Risk Policy Committee qui adopte les politiques, règles et méthodes 
de mesure des risques ;

les comités de crédit de Dexia et Dexia Crédit Local (hebdomadaires) • 
qui se prononcent sur les transactions qui leur sont soumises. Le Credit 
Guideline Committee, issu du comité de crédit, peut établir des limites 
inférieures à celles qui résultent de l’application des principes groupe 
et se prononce sur les délégations données aux différentes entités ou 
définit les limites propres à certains risques sectoriels ;

les comités ALM (ALCO), mensuels, se réunissent au niveau du groupe • 
Dexia et de Dexia Crédit Local dans le cadre des compétences et limites 
définies pour chacun des comités. Ils décident de la stratégie sur les 
risques de taux, de change et de liquidité pour l’ensemble des entités du 
groupe et pour Dexia Crédit Local et les filiales et succursales exerçant 
une activité significative dans ce domaine ;

le • Weekly Operational Committee de Dexia Crédit Local qui adapte la 
mise en œuvre des décisions du comité Treasury & Financial Market ;

le comité nouveaux produits (mensuel), qui valide les produits de Dexia • 
Crédit Local et de ses succursales, chaque filiale étant dotée d’un comité 
propre ;

le comité de suivi d’encours au niveau du groupe et de l’entité • 
(comité Watchlist trimestriel), qui examine l’évolution des opérations 
sensibles ;

le comité des défauts au niveau du groupe et de l’entité (trimestriel), qui • 
qualifie les défauts en fonction des critères fixés par les régulateurs ;
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le comité de validation • (Validation Advisory Committee) qui, au niveau 
du groupe Dexia, est l’instance de validation de tous les modèles de 
risques crédit, marché, ALM, opérationnel ou capital économique.

LA SUPERVISION DES RISQUES DANS LES FILIALES 
ET SUCCURSALES

Chaque filiale ou succursale est dotée d’une structure locale de contrôle 
des risques. Ces structures sont :

strictement indépendantes des départements commerciaux ;• 

liées à la direction des risques et du contrôle permanent de Dexia • 
Crédit Local par une relation hiérarchique (succursale) ou fonctionnelle 
(filiale).

Le suivi des risques FSA
Le contrôle des risques de l’activité de FSA s’effectue à deux niveaux. En 
premier lieu, il est réalisé au niveau de FSA qui est doté d’un département 
de surveillance des risques indépendant des fonctions commerciales et 
dont le responsable est membre du comité de direction de FSA. Puis, et 
en second lieu, il est réalisé au niveau de Dexia Crédit Local en liaison avec 
le groupe Dexia qui a mis en place un dispositif de contrôle des risques 
qui s’articule autour de trois principes : 

un contrôle trimestriel par l’intermédiaire du conseil d’administration • 
et de comités spécialisés. Les deux comités spécialisés sur les risques 
sont :

l’− Underwriting Committee, présidé par un membre du comité de 
direction du groupe Dexia, qui procède notamment à la revue détaillée 
des engagements et examine toutes les questions relatives à la politique 
de risque,

l’− Investment Committee, qui fixe le cadre de la politique d’investissement 
et évalue la performance de la gestion ;

un encadrement strict de l’activité aux travers de (i) règles de délégations • 
entre Dexia Crédit Local et FSA qui spécifient les lignes d’activité 
autorisées et les plafonds d’engagement par type de contrepartie, (ii) des 
« underwriting guidelines » approuvées par le conseil d’administration 
sachant que FSA doit se conformer aux limites requises en matière 
de single risk et aux limites fixées par Dexia. Les transactions qui ne 
sont pas en accord avec les règles précédentes ou toute modification 
de guidelines devront alors être évaluées par le Risk Management 
de Dexia et de Dexia Crédit Local et approuvées par le Management 
Credit Committee de Dexia et l’Underwriting Committee du Board of 
Directors. Ce dernier comporte de nombreux représentants de Dexia 
dont le Chief Risk Officer de Dexia et membre du comité de direction 
qui le préside et le Chief Risk Officer de Dexia Crédit Local.

un contrôle opérationnel rapproché assuré par la direction des risques • 
de Dexia Crédit Local et par le contrôle des risques de Dexia avec (i) 
la mise en place en 2007 d’un comité de suivi des risques FSA qui se 
déroule environ tous les deux mois (ii) et d’une cellule spécialisée au 
sein de Dexia Crédit Local en charge du suivi des problématiques de 
risques de FSA.

Au cours de l’année 2008, diverses analyses ont été menées afin de 
déterminer quelles activités de FSA du fait de la crise devraient être arrêtées 
ou conservées. Des missions du Risk Management  ont été réalisées à 
cet égard. Dexia a décidé au cours de l’été 2008 d’arrêter totalement 
l’activité ABS. Par ailleurs, étant donné les montants significatifs de 
provisions constatés dans le contexte de la crise immobilière américaine, 

une revue systématique des hypothèses prises a été effectuée à chaque 
arrêté trimestriel en collaboration avec le Risk Management  de FSA. Enfin, 
dans le cadre de ce qui a été fait pour le reste du g roupe Dexia, des limites 
bancaires plus restreintes ont été mises en place dans l’activité F inancial 
 p roducts   ainsi qu’une limitation très stricte des titres dans lesquels FSA 
Asset Management  pourrait investir. 

b. Gestion des couvertures des risques de taux

Les relations de couverture initiées par le groupe portent essentiellement 
sur la couverture du risque de taux d’intérêt et  du risque de change 
réalisée au moyen de swaps, d’options et de change à terme.

En fonction de l’objectif poursuivi, les instruments financiers dérivés 
utilisés sont désignés en couverture de juste valeur, en couverture de 
flux de trésorerie ou encore en couverture d’un investissement net en 
devises. 

 Dans tous les cas, chaque relation de couverture fait l’objet d’une 
documentation formelle dès l’origine, décrivant la stratégie poursuivie, 
désignant l’instrument couvert et l’instrument de couverture, la nature du 
risque couvert, ainsi que la méthodologie d’appréciation de l’efficacité, 
tant au plan prospectif qu’au plan rétrospectif.

En matière de risque de taux, les couvertures de valeur portent soit sur des 
actifs ou des passifs à taux fixe identifiés, soit sur des portefeuilles d’actifs 
ou de passifs à taux fixe. Les instruments financiers dérivés contractés 
permettent de réduire l’exposition de la valeur de ces instruments induite 
par l’évolution des taux d’intérêt.

Les couvertures d’actifs ou de passifs identifiés concernent pour l’essentiel 
les prêts, les titres disponibles à la vente et les émissions du groupe.

Les couvertures de portefeuilles d’actifs ou de passifs financiers, constitués 
par devises, concernent :

d’une part des crédits à taux fixe : crédits à la clientèle ;• 

d’autre part des ressources clientèle à taux fixe (émissions de dettes).• 

La désignation du montant couvert s’effectue en échéançant les encours 
restant dus des éléments couverts et en désignant un montant par bande 
d’échéance considérée. Ces échéancements sont déterminés en tenant 
compte des caractéristiques contractuelles des opérations.

Pour chaque relation de couverture, l’efficacité prospective est mesurée 
en s’assurant que pour chaque bande d’échéance, l’encours des éléments 
couverts est supérieur à l’encours des instruments financiers dérivés de 
couverture désignés.

L’efficacité rétrospective est mesurée en s’assurant que l’évolution 
mensuelle de l’encours couvert en début de période ne met pas en 
évidence de sur-couverture a posteriori.

En matière de risque de taux d’intérêt, le groupe utilise des instruments 
financiers dérivés en couverture de variation des produits et charges 
attachés aux actifs et passifs à taux révisable.

Des transactions futures hautement probables sont également couvertes. 
Les éléments couverts sont positionnés dans des échéanciers, par devise 
et par index de taux. Le groupe couvre au moyen d’instruments financiers 
dérivés tout ou partie de l’exposition aux risques induite par ces instruments 
à taux révisable.
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7.1 JUSTE VALEUR

a. Composition de la juste valeur des actifs

(En EUR millions)

Au 31/12/2007 Au 31/12/2008

Valeur 
comptable

Juste valeur Ajustement 
de juste 

valeur non 
comptabilisé

Valeur 
comptable

Juste valeur Ajustement 
de juste 

valeur non 
comptabilisé

Caisses, banques centrales, CCP 1 553 1 553 0 632 632 0

Prêts et titres à la juste valeur par résultat 
(voir note 2.1) (1) 18 370 18 370 5 848 5 848

Instruments dérivés (voir note 4.1.a) (1) 16 095 16 095 27 689 27 689

Actifs financiers disponibles à la vente (1) 130 761 130 761 60 674 60 674

Prêts et créances sur établissements de crédit 20 832 20 852 20 35 892 33 116 (2 776)

Prêts et créances sur la clientèle 146 568 148 549 1 981 248 916 249 587 671 

Écart de réévaluation des portefeuilles couverts 
en taux (1) (2) (364) (364) 2 084 2 084

Actifs financiers détenus jusqu’à l’échéance 1 272 1 448 176 1 131 1 191 60

Participations dans des entreprises 
mises en équivalence 459 843 384 275 371 96

Autres actifs 9 878 9 878 0 24 894 24 894 0

Actifs non courants destinés à être cédés 0 0 0 6 225 6 225 0

TOTAL 345 424 347 985 2 561 414 260 412 311 (1 949 )

(1) Pour ces postes, la juste valeur est la valeur comptable.
(2) La ligne « Écart de réévaluation des portefeuilles couverts en taux»  correspond à la réévaluation du risque de taux d’intérêt des actifs qui font l’objet d’une couverture de portefeuille. 

Ces actifs figurent dans les lignes « Prêts et créances sur la clientèle» , « Prêts et créances sur établissements de crédit»  et « Actifs financiers disponibles à la vente» .   
      

 b. Composition de la juste valeur des passifs, hors capitaux propres

(En EUR millions)

Au 31/12/2007 Au 31/12/2008

Valeur 
comptable

Juste valeur Ajustement 
de juste 

valeur non 
comptabilisé

Valeur 
comptable

Juste valeur Ajustement 
de juste 

valeur non 
comptabilisé

Banques centrales, CCP, dettes envers 
les établissements de crédit 106 877 106 903 26 155 432 152 942 (2 490 )

Eléments de passifs financiers à la juste valeur 
par résultat (voir note 3.1.a) (1) 7 008 7 008 6 977 6 977

Instruments dérivés (voir note 4.1.a) (1) 19 037 19 037 45 483 45 483

Dettes envers la clientèle 19 938 19 944 6 17 619 17 568 (51)

Écart de réévaluation des portefeuilles 
couverts en taux (1) (2) (447) (447) 1 386 1 386

Dettes représentées par un titre 176 010 176 018 8 172 853 169 516 (3 337)

Dettes subordonnées 4 942 4 945 3 5 002 4 986 (16)

Autres passifs 5 772 5 772 0 5 721 5 721 0

Dettes liées aux actifs non courants 
destinés à être cédés 0 0 0 5 697 5 697 0

TOTAL 339 137 339 180 43 416 170 410 276 (5 894 )

(1) Pour ces postes, la juste valeur est la valeur comptable.
(2) La ligne « Écart de réévaluation des portefeuilles couverts en taux»  correspond à la réévaluation du risque de taux d’intérêt des passifs qui font l’objet d’une couverture de portefeuille.
 Ces passifs figurent dans les lignes « Dettes envers les établissements de crédit» , « Dettes envers la clientèle»  et des « Dettes représentées par un titre» .
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 La juste valeur présentée ci-dessus ne comprend que les effets liés aux 
taux d’intérêt, sauf pour les « Passifs détenus à des fins de transaction»  
et les « Passifs désignés à la juste valeur par résultat» .

L’utilisation de spreads  de crédit observés sur les dettes du groupe 
conduirait à réduire la juste valeur :

des • « Dettes représentées par un titre»  pour EUR 10, 2 milliards ;

des • « Dettes subordonnées»  pour EUR 1, 4 milliard ;

des • « Dettes envers la clientèle»  pour EUR 0, 5 milliard au titre des 
contrats d’investissements garantis (GIC’s) de la filiale FSA.

c. Méthodes ayant servi à la détermination de la juste valeur des instruments financiers

Juste valeur des actifs financiers
(En EUR millions)

Au 31/12/2008

Niveau 1 (1) Niveau 2 (2) Niveau 3 (3) Total

Prêts et créances sur établissements de crédit 0 26 868 6 248 33 116

Prêts et créances sur la clientèle 0 173 422 76 165 249 587

Prêts et titres à la juste valeur par résultat (voir note 2.1) 2 377 2 174 1 297 5 848

Instruments dérivés (voir note 4.1.a) 175 27 096 418 27 689

Actifs financiers disponibles à la vente 13 262 45 904 1 508 60 674

Actifs financiers détenus jusqu’à l’échéance 87 761 343 1 191

Écart de réévaluation des portefeuilles couverts en taux 0 2 084 0 2 084

TOTAL 15 901 278 309 85 979 380 189

(1) Prix coté sur un marché actif pour le même type d’instrument.
(2) Prix coté sur un marché actif pour un instrument financier similaire (mais pas exactement le même) ou utilisation d’une technique d’évaluation dont tous les paramètres significatifs sont 

observables.
(3) Utilisation d’une technique d’évaluation dont tous les paramètres significatifs ne sont pas observables.

Juste valeur des passifs financiers
(En EUR millions)

Au 31/12/2008

Niveau 1 (1) Niveau 2 (2) Niveau 3 (3) Total

Banques centrales, CCP, dettes envers les établissements de crédit 0 151 974 968 152 942

Dettes envers la clientèle 0 10 998 6 570 17 568

Eléments de passifs financiers à la juste valeur par résultat (voir note 3.1.a) 451 31 6 495 6 977

Instruments dérivés (voir note 4.1.a) 166 44 966 351 45 483

Écart de réévaluation des portefeuilles couverts en taux 7 1 379 0 1 386

Dettes représentées par un titre 6 707 162 809 0 169 516

Dettes subordonnées 0 4 986 0 4 986

TOTAL 7 331 377 143 14 384 398 858

(1) Prix coté sur un marché actif pour le même type d’instrument.
(2) Prix coté sur un marché actif pour un instrument financier similaire (mais pas exactement le même) ou utilisation d’une technique d’évaluation dont tous les paramètres significatifs sont 

observables.
(3) Utilisation d’une technique d’évaluation dont tous les paramètres significatifs ne sont pas observables.

d. Information sur l’écart entre les prix 
de transactions et les valeurs modélisées (gain 
ou perte au premier jour de la transaction différé)

Aucun montant significatif de profit à l’initiation étalé n’a été reconnu en 
2007 ou 2008. Les transactions générant un gain au premier jour de la 
transaction (essentiellement des adossements économiquement parfaits) 
sont valorisées en utilisant des paramètres de marché observables.

7.2 EXPOSITION AUX RISQUES DE CRÉDIT

L’exposition au risque de crédit telle que présentée à la d irection 
comprend :

pour les actifs autres que les dérivés, le montant figurant au bilan (c’est-• 
à-dire après déduction des provisions spécifiques) ; 
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pour les dérivés, la valeur de marché comptabilisée au bilan (en 2007, • 
elle était augmentée d’une marge pour risque de crédit potentiel futur 
dite « add-on»  : les informations 2007 n’ont pas été retraitées dans 
les tableaux ci-après) ;

pour les engagements hors•   bilan, le montant figurant en annexe : il 
s’agit du montant non tiré des engagements de financement, et du 
montant maximum pouvant être appelé pour les engagements de 
garantie ; 

pour les garanties financières données par FSA, le montant net de • 
réassurance.

a. Bancaire

L’exposition au risque de crédit est ventilée par région et par contrepartie 
en tenant compte des garanties obtenues.

Cela signifie que lorsque le risque de crédit est garanti par un tiers dont 
le risque pondéré (au sens de la réglementation de Bâle) est inférieur à 
celui de l’emprunteur direct, l’exposition est incluse dans la région et le 
secteur d’activité du garant.

L’exposition au risque de crédit est évaluée sur la base d’un périmètre qui 
inclut les filiales consolidées à 100 % du groupe Dexia Crédit Local et 
50 % de la coentreprise Domiserve.

EXPOSITION PAR ZONE GÉOGRAPHIQUE

(En EUR millions) Au 31/12/2007 Au 31/12/2008

France 98 326 103 238

Belgique 17 115 25 983

Allemagne 38 671 36 758

Italie 53 260 53 160

Luxembourg 3 129 4 752

Autres pays de l’UE 68 100 70 736

Reste de l’Europe 9 870 9 281

Turquie 409 522

États-Unis et Canada 66 514 72 302

Amérique du Sud et Centrale 2 588 2 895

Sud-Est asiatique 4 965 3 097

Japon 10 212 20 893

Autres (1) 10 805 8 645

TOTAL 383 964 412 262

(1) Inclut les entités supranationales.

EXPOSITION PAR CATÉGORIE DE CONTREPARTIE

(En EUR millions) Au 31/12/2007 Au 31/12/2008

É tats 44 312 45 127

Secteur public local 207 829 234 298

Institutions financières 66 330 74 412

Sociétés privées 16 372 16 724

Assureurs monoline 14 918 7 898

ABS/MBS 22 343 18 421

Financement de projet 11 618 14 974

Particuliers, PME, professions libérales 242 408

TOTAL 383 964 412 262
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b. Rehaussement de crédit

L’activité de rehaussement de crédit présentée est intégralement liée à la filiale FSA.

RÉPARTITION PAR SECTEUR

(En EUR millions)

Au 31/12/2007 Au 31/12/2008 Au 31/12/2008 
à dollar constant

Activités 
conservées

Activités destinées 
à être cédées

Dettes d’entreprises 40 229 0 39 298 37 303

Prêts hypothécaires résidentiels 13 458 0 12 226 11 605

Crédits à la consommation 7 863 0 4 323 4 104

Portefeuille Financial products 12 274 9 783 9 287 

Autres actifs titrisés 22 915 0 17 662 16 766

ABS (actifs titrisés) 96 739 9 783 73 509 79 065

Budget général 77 609 0 89 516 84 973

Budgets spécifiques financés par l’impôt 33 875 0 39 695 37 680

Services publics 30 129 0 36 032 34 203

Transports 11 827 0 15 249 14 475

Santé 9 510 0 8 722 8 280 

Logement 5 207 0 5 321 5 051

« Autres»  municipalités 23 940 0 24 805 23 546

MUNI (obligations municipales) 192 097 0 219 340 208 208

TOTAL 288 836 9 783 292 849 287 273 

Le nominal cédé aux réassureurs atteignait EUR 86 milliards en 2008 et EUR 94 milliards en 2007.

RÉPARTITION PAR NOTATION INTERNE

(En EUR millions)

Au 31/12/2007 Au 31/12/2008

Activités conservées Activités destinées 
à être cédées

AAA 86 862 3 548 56 425

AA 80 685 2 559 93 428

A 86 735 849 102 188

BBB 31 751 1 210 30 205

Catégories « spéculatives» 2 803 1 617 10 603

TOTAL 288 836 9 783 292 849

c. Exposition maximum au risque de crédit

Le groupe Dexia Crédit Local a décidé de présenter son exposition maximum au risque de crédit par catégories d’instruments financiers à partir de 2008.
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Les informations de l’année 2007 n’ont pas été retraitées dans les tableaux ci-après.

(En EUR millions)

Au 31/12/2007 Au 31/12/2008

Exposition maximum 
au risque de crédit

Exposition maximum 
au risque de crédit

Titres de créance (1) 147 155

Prêts et avances (au coût amorti) 169 169

Autres actifs financiers 8 789

Eléments de hors  bilan 337 403

Actifs financiers disponibles à la vente (hors titres à revenu variable) 61 075

Actifs financiers désignés à la juste valeur (hors titres à revenu variable) 298

Actifs financiers détenus à des fins de transaction (hors titres à revenu variable) 5 506

Prêts et avances (au coût amorti) 270 425

Actifs financiers détenus jusqu’à l’échéance 1 310

Instruments dérivés 5 570

Autres instruments financiers 538

Engagements de prêts 54 827

Garanties 22 496

TOTAL 662 516 422 045

(1) Les titres de créance classés comme disponibles à la vente représentent 86 % des titres de créance.

Lorsqu’une obligation garantie par FSA figure à l’actif du groupe, la 
garantie donnée par FSA a été retirée des expositions ci-dessus.

 Les nantissements détenus par le groupe Dexia Crédit Local sont constitués 
de nantissements financiers.

L’essentiel des nantissements financiers se compose de nantissements de 
liquidités ou de dépôts à terme et, dans une moindre mesure, d’obligations 
 investment grade  (émetteurs souverains ou banques notés AAA-AA), de 
parts d’OPCVM (organismes de placement collectif en valeurs mobilières) 
et d’actions cotées sur des marchés reconnus.

Seuls les nantissements éligibles au titre de Bâle II et détenus directement 
par le groupe Dexia Crédit Local figurent dans ce tableau.

d. Notation des actifs financiers sains

(En EUR millions)

Au 31 décembre 2008

AAA à AA- A + à BBB- Non   investment 
grade   ou non noté

Total

Actifs financiers disponibles à la vente 
(hors titres à revenu variable) 33 085 27 254 715 61 054

Actifs financiers désignés à la juste valeur 
(hors titres à revenu variable) 5 271 22 298

Actifs financiers détenus à des fins de transaction 
(hors titres à revenu variable) 3 299 2 166 38 5 503

Prêts et avances (au coût amorti) 150 479 100 275 17 474 268 228

Actifs financiers détenus jusqu’à l’échéance 501 673 136 1 310

Instruments dérivés 2 401 1 627 1 382 5 410

Autres instruments financiers 11 18 509 538

Engagements de prêts 39 397 11 949 3 469 54 815

Garanties 18 018 2 950 1 418 22 386

TOTAL 247 196 147 183 25 163 419 542
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Aucun encours restructuré significatif ne figure au bilan.

La notation des actifs financiers est évaluée par référence aux notations internes (référentiel Bâle II), ou externes s’il n’existe pas de notation interne.

 e. Actifs dépréciés et arriérés de paiement

(En EUR millions)

Au 31 décembre 2007 Au 31 décembre 2008

Arriérés de paiement Valeur 
nette 

comptable  
des actifs 

individuel-
lement 

dépréciés

Garanties 
et autres  

rehaussement 
de crédit reçus 

relatifs aux 
actifs dépréciés 

et en arriérés  
de paiement

Arriérés de paiement Valeur 
nette 

comptable 
des actifs 

individuel-
lement 

dépréciés

Garanties et 
autres 

rehaussement 
de crédit reçus 

relatifs aux 
actifs dépréciés 

et en arriérés 
de paiement

Jusqu’à 
90 jours

De 90 jours 
à 180 jours

Plus de 
180 jours

Jusqu’à 
90 jours

De 90 jours 
à 180 jours

Plus de 
180 jours

Actifs financiers 
disponibles à la 

vente (hors titres à 
revenu variable) 0 0 0 9 0 0 0 0 219 0

Prêts et avances 
(au coût amorti) 508 130 26 179 90 389 287 293 2 144 100

Actifs financiers 
détenus jusqu’à 

l’échéance 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Autres 
instruments 

financiers 0 0 0 0 0 0 0 0 211 0

TOTAL 508 130 26 188 90 389 287 293 2 574 100

f. Actifs obtenus par prise de possession de garanties au cours de la période

Néant.

g. Variation des provisions pour dépréciation des actifs financiers

(En EUR millions)

2007

Au 1er janvier Dotations Reprises Autres 
ajustements (1)

Transferts 
entre les 

dépréciations

Au 
31 décembre

Recouvrements 
sur actifs 

préalablement 
passés en perte

Passages 
en pertes

Provisions spécifiques 
sur actifs financiers (193) (30) 87 17 0 (119) 2 (2)

Prêts et créances sur 
établissements de crédit 0 0 0 0 0 0 0 0

Prêts et créances 
sur la clientèle (94) (21) 50 13 0 (52) 2 (2)

Titres détenus jusqu’à 
leur échéance 0 0 0 0 0 0 0 0

Titres disponibles à la vente 
(revenus fixe ou variable) (99) (9) 37 4 0 (67) 0 0

Comptes de régularisation 
et actifs divers 0 0 0 0 0 0 0 0

Provisions collectives 
sur actifs financiers (171) (78) 24 4 0 (221) 0 0

TOTAL (364) (108) 111 21 0 (340) 2 (2)

(1) Les autres ajustements comprennent notamment les effets de la variation des taux de change et du périmètre de consolidation sur l’exercice.
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(En EUR millions)

2008

Au 1er janvier Dotations Reprises Autres 
ajustements (1)

Transferts 
entre les 

dépréciations (2)

Au 
31 décembre

Recouvrements 
sur actifs 

préalablement 
passés en perte

Passages 
en pertes

Provisions 
spécifiques sur actifs 
financiers (119) (1 507) 22 7 6 (1 591) 0 (4)

Prêts et créances 
sur établissements 
de crédit 0 0 0 0 0 0 0 0

Prêts et créances 
sur la clientèle (52) (102) 15 (1 020) 0 (1 159) 0 (4)

Titres détenus jusqu’à 
leur échéance 0 0 0 0 0 0 0 0

Titres disponibles 
à la vente (revenus fixe 
ou variable) (67) (1 223) 7 1 027 6 (250) 0 0

Titres à revenu fixe (9) (1 191) 0 1 001 4 (195) 0 0

Titres à revenu variable (58) (32) 7 26 2 (55) 0 0

Comptes de 
régularisation et actifs 
divers 0 (182) 0 0 0 (182) 0 0

Provisions collectives 
sur actifs financiers (221) (573) 49 (14) 0 (759) 0 0

TOTAL (340) (2 080) 71 (7) 6 (2 350) 0 (4)

(1) Les autres ajustements comprennent notamment les effets de la variation des taux de change et du périmètre de consolidation sur l’exercice.
(2) Les transferts entre les dépréciations comprennent les transferts de provisions sur titres de FSA classés en portefeuille destiné à être cédé.

h. Risque de crédit des prêts et créances désignés à la juste valeur par résultat

(En EUR millions)

Exposition 
maximum 
au risque 
de crédit 

Exposition 
maximum au risque 

de crédit couverte 
par un dérivé 

de crédit

Montant de la variation de la juste valeur 
imputable aux changements 

du risque de crédit

Montant de la variation de la juste valeur 
des dérivés de crédit couvrant des prêts 

et créances désignés à la juste valeur 
par résultat

Au cours 
de la période

Cumulé à la fin 
de la période

Au cours 
de la période

Cumulé à la fin 
de la période

Au 31 décembre 2007 123 0 5 5 0 0

Au 31 décembre 2008 7 0 0 0 0 0

Le groupe Dexia Crédit Local  évalue trimestriellement les actifs par actualisation des flux futurs.

i. Risque de crédit des passifs financiers désignés à la juste valeur par résultat

(En EUR millions)

Valeur comptable Variation de la juste valeur due 
au changement de risque de crédit

Différence entre la valeur 
comptable et le montant 

contractuellement dû 
à l’échéance (1)Montant de la période Montant cumulé

Au 31 décembre 2007 7 008 0 0 161

Au 31 décembre 2008 6 975 (356) (356) 699

(1) Ce montant reprend les surcotes, décotes et les variations de la valeur de marché.

Jusqu’en 2007, les variations de valeur liées au spread de crédit étaient marginales sur les passifs bénéficiant d’une garantie AAA de la part de FSA. 
Ces variations de valeur représentent l’essentiel de l’évolution en 2008 suite à l’accord de cession de FSA et à la dégradation des spreads .
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7.3 INFORMATION SUR LES GARANTIES

a. Nature des garanties pouvant être vendues ou redonnées en garantie

(En EUR m illions)

2007 2008

Juste valeur 
des garanties détenues

Juste valeur des garanties 
détenues vendues ou 

redonnées en garantie

Juste valeur 
des garanties détenues

Juste valeur des garanties 
détenues vendues 

ou redonnées en garantie

Instruments de capitaux propres 0 0 0 0

Titres de créance 110 0 11 026 0

Prêts et avances 3 585 0 1 378 0

Actifs non financiers 0 0 0 0

TOTAL 3 695 0 12 404 0

Les garanties sont obtenues dans le cadre des activités de cession temporaire de titres.

b. Actifs financiers donnés en garantie de passifs ou de passifs éventuels

(En EUR millions) 2007 2008

Valeur comptable des actifs financiers donnés en garantie de passifs 49 117 51 781

Valeur comptable des actifs financiers donnés en garantie de passifs éventuels 0 0

Les actifs sont principalement apportés en garantie pour nantir des contrats de cession temporaire et des dettes envers des sociétés sœurs du groupe 
Dexia Crédit Local.
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7.4 RISQUE DE REFIXATION DE TAUX D’INTÉRÊT : VENTILATION PAR ÉCHÉANCES JUSQU’À LA PROCHAINE DATE 
DE REFIXATION DES TAUX D’INTÉRÊT

Les comptes à vue sont déclarés dans la colonne « À vue»  car les informations établies ci-après considèrent la durée résiduelle jusqu’à la prochaine date de 
refixation des taux d’intérêt sur une base comptable, et non pas en fonction d’hypothèses fondées sur des données comportementales observées.

a. Ventilation de l’actif

(En EUR millions)

Au 31/12/2008

À vue Jusqu’à 
3 mois

De 3 mois
 à 1 an

De 1 
à 5 ans

Plus 
de 5 ans

Durée 
indéterminée

Intérêts 
courus

Ajustement 
à la juste 

valeur

Dépréciation Total

Caisse, banques 
centrales, CCP 565 67 0 0 0 0 0 632

Actifs financiers à la 
juste valeur par résultat 0 3 697 1 134 546 1 916 24 2 067 16 034 25 418

Instruments dérivés 
de couverture 5 234 2 885 8 119

Actifs financiers 
disponibles à la vente 73 16 538 7 203 10 078 26 013 65 833 121 (250) 60 674

Prêts et créances sur 
établissements de 
crédit 8 413 16 119 4 168 3 487 2 752 0 264 698 (9) 35 892

Prêts et créances 
sur la clientèle 2 918 44 127 47 473 30 441 110 180 0 2 599 13 087 (1 909) 248 916

Écart de réévaluation 
des portefeuilles 
couverts en taux 2 084 2 084

Actifs financiers 
détenus jusqu’à 
l’échéance 0 40 128 409 540 0 14 0 0 1 131

Actifs d’impôts 3 079 (429) 2 650

Comptes de 
régularisation 
et actifs divers 33 21 387 15 1 63 121 19 0 (182) 21 457

Participations dans
 des entreprises mises 
en équivalence 293 (18) 275

Immobilisations 
corporelles 660 (156) 504

Immobilisations 
incorporelles et écarts 
d’acquisition 2 024 (1 741) 283

Actifs non courants 
destinés à être cédés 6 229 0 (4) 6 225

TOTAL 12 002 101 975 60 121 44 962 141 464 12 495 11 030 34 909 (4 698) 414 260
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b. Ventilation du passif, hors capitaux propres

(En EUR millions)

Au 31/12/2008

À vue Jusqu’à 
3 mois

De 3 mois à 
1 an

De 1 
à 5 ans

Plus de 5 
ans

Durée 
indéterminée

Intérêts 
courus

Ajustement 
à la juste 

valeur

Total

Banques centrales, CCP, 
dettes envers 
les établissements 
de crédit 33 597 108 080 5 960 2 885 4 161 0 567 182 155 432

Passifs financiers à la juste 
valeur par résultat 0 798 1 374 1 316 2 682 0 2 067 16 404 24 641

Instruments dérivés 
de couverture 5 095 22 724 27 819

Dettes envers 
la clientèle 3 541 9 851 811 1 471 1 765 0 121 59 17 619

Dettes représentées 
par un titre 2 52 030 25 576 41 217 49 241 0 2 717 2 070 172 853

Écart de réévaluation 
des portefeuilles couverts 
en taux 1 386 1 386

Passifs d’impôts 146 146

Comptes 
de régularisation 
et passifs divers 31 4 775 60 57 115 324 10 5 372 

Provisions techniques 
des sociétés d’assurance 0 0

Provisions 203 203 

Dettes subordonnées 0 4 288 46 63 517 0 71 17 5 002

Dettes liées aux actifs 
non courants destinés 
à être cédés 5 024 673 5 697

TOTAL 37 171 179 822 33 827 47 009 58 481 5 697 10 648 43 515 416 170

c.   Le gap de sensibilité du bilan

(En EUR millions) À vue Jusqu’à 3 mois De 3 mois à 1 an De 1 à 5 ans Plus de 5 ans Durée indéterminée

Au 31/12/2008 (25 169) (77 847 ) 26 294 (2 047) 82 983 6 798 

Le gap de sensibilité du bilan est couvert par des instruments dérivés.

7.5 SENSIBILITÉ AU RISQUE DE TAUX D’INTÉRÊT

L’indicateur utilisé pour la mesure du risque de taux d’intérêt est, pour 
les activités de trésorerie et de sensibilité pour les activités ALM, la valeur 
en risque (VaR).

Trésorerie et marchés financiers (TFM)

Les activités de trésorerie et marchés financiers  sont principalement 
orientées comme fonction de support pour le g roupe.

TFM gère les activités de trading  et les positions hors du portefeuille 
de négociation liées à des activités de gestion de bilan court terme et 
de trésorerie.

En raison de la réorientation des activités de TFM, le Risk Policy Committee 
 du 7 novembre 2008 a décidé de réduire les limites VaR de TFM, 
particulièrement en ce qui concerne le risque de spread  de crédit du 
portefeuille trading .

TFM gère également la ligne d’activité portefeuille obligataire Credit 
Spread Portfolio  (CSP),et le portefeuille d’engagements sur le secteur 
public sous forme d’obligations, dorénavant en extinction. 

 Le détail de l’utilisation de la VaR du g roupe Dexia Crédit Local est présenté 
dans le tableau ci-après.

Le g roupe Dexia Crédit Local a calculé une VaR de taux et de change 
principalement fondée sur une méthode paramétrique (99% 10 jours), 
et une VaR credit spread  fondée sur une méthode historique (mais 
uniquement pour les trading desks ). 



Document de référence 2008 / DEXIA CRÉDIT LOCAL 177

CO
M

PT
ES

 C
O

N
SO

LI
D

ÉS

4COMPTES CONSOLIDÉS
Annexe aux comptes consolidés

VaR (10 jours, 99%) 
(En EUR millions)

2007

Taux et change (activités bancaires et Trading) Spread (Trading)

1er trimestre 2e trimestre 3e trimestre 4e trimestre 1er trimestre 2e trimestre 3e trimestre 4e trimestre

Par facteur risque
Moyenne 22,0 19,7 7,1 9,9 5,6 5,8 7,2 12,0

Maximum 26,8 32,9 10,3 14,4 7,5 6,4 13,1 14,6

Global

Moyenne 22,3

Maximum 39,4

Limite 78,6

VaR (10 jours, 99%) 
(En EUR millions)

2008

Taux et change (activités bancaires et Trading) Spread (Trading)

1er trimestre 2e trimestre 3e trimestre 4e trimestre 1er trimestre 2e trimestre 3e trimestre 4e trimestre

Par facteur risque
Moyenne 9,0 15,0 11,2 13,5 19,8 19,6 20,5 30,0

Maximum 14,9 20,3 15,4 19,0 29,7 22,1 31,5 58,6

Global

Moyenne 34,6

Maximum 77,6

Limite 79

 Les risques actions (trading ), inflation, matières premières, CO2 ont des VaR nulles ou non significatives.

Sensibilité ALM (1)

La BPV (basis point value ) mesure la variation de la valeur économique nette du bilan si les taux d’intérêt augmentent de 1 % sur la courbe des taux.

BPV (e n EUR millions) 31/12/2007 31/12/2008

TOTAL (66) (59)

(1) Hors positions des sociétés d’assurance.

 Pour le calcul de la sensibilité, la durée résiduelle du portefeuille jusqu’à la prochaine date de refixation des taux est établie à partir d’hypothèses déduites 
du comportement de la clientèle et ne correspond pas à la date conventionnelle de remboursement (voir note 7.4).

7.6 SENSIBILITÉ DES ACTIONS COTÉES

La valeur en risque (VaR) indique la modification potentielle de la valeur 
de marché, tandis que la notion de Revenus en Risque (EaR) représente 
l’impact sur le résultat comptable de la survenance du scénario de VaR.

La VaR calculée par Dexia Crédit Local mesure la perte potentielle qui peut 
être subie avec un intervalle de confiance de 99 % pour une période de 
détention de 10 jours.

Le montant de l’EaR est inférieur au montant de la VaR car la plupart des 
actions cotées présentent une réserve AFS positive.

Des tests de dépréciation sont réalisés lorsque la différence entre la valeur 
de marché et la valeur d’acquisition est supérieure à 25 %, et/ou lorsque 
l’on assiste à un mouvement prolongé de repli du cours.

La colonne -25 % représente le montant de la dépréciation qui pourrait 
être reconnue si on assistait à un repli du cours de 25 %.
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(En EUR millions) Valeur de marché VaR (1) %  VaR EaR - 25 %

31 mars 2007 460,3 36,6 8,0 % 0,0 0,0

30 juin 2007 509,6 33,6 6,6 % 0,0 0,0

30 septembre 2007 442,0 36,3 8,2 % 0,0 (7,2)

31 décembre 2007 182,2 23,8 13,1 % 0,0 (4,6)

31 mars 2008 143,4 23,9 16,6 % (4,0) (5,4)

30 juin 2008 130,7 24,5 18,8 % (14,0) (18,9)

30 septembre 2008 94,2 21,2 22,5 % (18,4) (18,2)

31 décembre 2008 25,0 8,3 33,2 % (1,1) (1,0)

(1) La VaR indique la perte potentielle qui peut être subie pour une position de EUR 100 millions.

7.7 RISQUE DE LIQUIDITÉ : VENTILATION SELON LA DURÉE RÉSIDUELLE JUSQU’À LA DATE DE REMBOURSEMENT

Les dépôts à vue et les comptes épargne figurent sous l’échéance « à vue»  bien que la date de remboursement soit indéterminée.

a. Ventilation de l’actif

(En EUR millions)

Au 31/12/2008

À vue Jusqu’à 
3 mois

De 3 mois à 
1 an

De 1 à 5 ans Plus de 5 ans Durée 
indéterminée

Intérêts 
courus

Ajustement 
à la juste 

valeur

Dépréciation Total

Caisse, banques 
centrales, CCP 565 67 0 0 0 0 0 632

Actifs financiers à la 
juste valeur par résultat 0 273 1 178 3 723 2 119 24 2 067 16 034 0 25 418

Instruments dérivés 
de couverture 5 234 2 885 8 119

Actifs financiers 
disponibles à la vente 71 757 3 977 16 640 38 460 65 833 121 (250) 60 674

Prêts et créances sur 
établissements de crédit 8 369 10 407 2 004 7 374 6 785 0 264 698 (9) 35 892

Prêts et créances 
sur la clientèle 1 429 3 468 16 717 59 306 154 219 0 2 599 13 087 (1 909) 248 916

Écart de réévaluation 
des portefeuilles 
couverts en taux 2 084 2 084

Actifs financiers 
détenus jusqu’à 
l’échéance 0 40 78 410 589 0 14 0 0 1 131

Actifs d’impôts 3 079 (429) 2 650

Comptes 
de régularisation 
et actifs divers 7 21 387 15 1 69 141 19 0 (182) 21 457

Participations dans des 
entreprises mises en 
équivalence 293 (18) 275

Immobilisations 
corporelles 660 (156) 504

Immobilisations 
incorporelles et écarts 
d’acquisition 2 024 (1 741) 283

Actifs non courants 
destinés à être cédés 6 229 0 (4) 6 225

TOTAL 10 441 36 399 23 969 87 454 202 241 12 515 11 030 34 909 (4 698) 414 260
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b. Ventilation du passif, hors capitaux propres

(En EUR millions)

Au 31/12/2008

À vue Jusqu’à 
3 mois

De 3 mois à 
1 an

De 1 à 5 ans Plus de 5 ans Durée 
indéterminée

Intérêts 
courus

Ajustement à 
la juste valeur

Total

Banques centrales, 
CCP, dettes envers les 
établissements 
de crédit 33 634 95 300 5 798 9 822 10 129 0 567 182 155 432

Passifs financiers 
à la juste valeur par 
résultat 0 437 1 462 1 464 2 807 0 2 067 16 404 24 641

Instruments dérivés 
de couverture 5 095 22 724 27 819

Dettes envers la 
clientèle 3 530 1 800 1 558 4 013 6 538 0 121 59 17 619

Dettes représentées 
par un titre 2 29 004 16 433 60 837 61 790 0 2 717 2 070 172 853

Écart de réévaluation 
des portefeuilles 
couverts en taux 1 386 1 386

Passifs d’impôts 146 146

Comptes de 
régularisation 
et passifs divers 31 4 799 34 57 115 326 10 5 372 

Provisions techniques 
des sociétés 
d’assurance 0 0

Provisions 203 203 

Dettes subordonnées 0 0 93 1 140 3 681 0 71 17 5 002

Dettes liées aux actifs 
non courants destinés 
à être cédés 5 024 673 5 697

TOTAL 37 197 131 340 25 378 77 333 85 060 5 699  10 648 43 515 416 170

GAP DE LIQUIDITÉ NET

(En EUR millions) À vue Jusqu’à 3 mois De 3 mois à 1 an De 1 à 5 ans Plus de 5 ans Durée indéterminée

Au 31/12/2008 (26 756) (94 941 ) (1 409) 10 121 117 181 6 816  

Ce tableau ne prend en compte ni la liquidité des actifs, ni la décision de refinancer un actif ; certains actifs à long terme peuvent être vendus pour faire 
face à une demande de liquidité.

7.8 RISQUE DE CHANGE

Classement par devises d’origine
(En EUR millions)

Au 31/12/2007

En euros En autres devises UE En dollars En autres devises Total

Total de l’actif 239 271 21 779 53 390 30 984 345 424

Total du passif 235 914 18 538 69 689 21 283 345 424

POSITION NETTE AU BILAN 3 357 3 241 (16 299) 9 701 0
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Classement  par devises d’origine
(En EUR millions)

Au 31/12/2008

En euros En autres devises UE En dollars En autres devises Total

Total de l’actif 257 435 28 154 90 036 38 635 414 260

Total du passif 265 144 17 157 107 910 24 049 414 260

POSITION NETTE AU BILAN (7 709) 10 997 (17 874) 14 586 0

7.9 VOLUME PONDÉRÉ DES RISQUES

 (En EUR millions) 2007 2008

Risque de crédit 71 817 75 136

Risque de marché 3 233 1 909

Risque opérationnel NA 2 915

TOTAL 75 050 79 960

8 ( . RÉPARTITION GÉOGRAPHIQUE ET ANALYSE PAR MÉTIER

8.1  RÉPARTITION GÉOGRAPHIQUE

 
(En EUR millions)

Zone euro 
(pays utilisant 

l’Euro)

Reste 
de l’Europe

États-Unis Autres pays Total

Au 31/12/2007

Produit net bancaire 1266 112 374 48 1800

Résultat net des entreprises mises en équivalence (1) 58 0 0 0 58

Résultat avant impôt (1)  866  90  163  23 1 142 

TOTAL DU BILAN 279 368 1 032 59 341 5 683 345 424 

dont participations dans des entreprises mises en équivalence  459  0  0  0  459

Au 31/12/2008

Produit net bancaire 923 100 854 97 1 974

Résultat net des entreprises mises en équivalence (53) 0 0 0 (53)

Résultat avant impôt (328) 69 (4 246) 33 (4 472)

TOTAL DU BILAN 323 017 1 572 80 632 9 039 414 260

dont participations dans des entreprises mises en équivalence 275 0 0 0 275

(1) Conformément à l’application du texte IFRIC 11 « Plan d’options au sein d’un groupe» , les charges relatives aux plans d’options ont été reclassées en Réserves consolidées au 31 décembre 
2007 : ce reclassement a pour effet d’augmenter d’une part les charges d’exploitation de EUR 9 millions , et de diminuer d’autre part la quote-part du résultat net des entreprises mises en 
équivalence de EUR 3 millions . Le résultat net diminue donc de EUR 12 millions  au 31 décembre 2007.

La zone géographique est déterminée par le pays de la société qui a conclu la transaction et non pas par le pays de la contrepartie de la transaction.
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8.2  ANALYSE PAR MÉTIER

(En EUR millions)

Services financiers 
au secteur public, 

financement 
de projets 

et rehaussement 
de crédit

Services financiers 
aux particuliers

Trésorerie 
et marchés 
financiers

Autres Total

Au 31/12/2007

Produit net bancaire 1 455 35 90 220 1 800 

Résultat net des entreprises mises 
en équivalence* 21 26 0 11 58

Résultat avant impôt* 862 38 40 202 1 142 

Sous-total actifs (1) 240 088 643 81 925 738 323 394

dont participations dans des 
entreprises mises en équivalence 169 254 0 36 459

Sous-total passifs (2) 157 479 741 147 025 1 305 246

Au 31/12/2008

Produit net bancaire 1 224 35 682 33 1 974 

Résultat net des entreprises 
mises en équivalence 0 (31) 0 (22) (53) 

Résultat avant impôt (3 033) (35) (157) (1 247) (4 472) 

Sous-total actifs (1) 246135 763 124 271 1 194 372 363 

dont participations dans 
des entreprises mises en 
équivalence 0 253 0 22 275 

Sous-total passifs (2) 139 251 1 059 211139 (1 511) 350 208 

(1) Comprend les prêts et créances sur les établissements de crédit, les prêts et créances sur la clientèle, les prêts et titres détenus à des fins de transaction, les actifs financiers disponibles à la 
vente, les participations dans des entreprises mises en équivalence, les autres actifs spécifiques aux compagnies d’assurance. 

(2) Comprend les dettes envers les établissements de crédit, les dettes envers la clientèle, les dettes représentées par un titre, les provisions techniques des sociétés d’assurance.
*   Conformément à l’application du texte IFRIC 11 « Plan d’options au sein d’un groupe» , les charges relatives aux plans d’options ont été reclassées en Réserves consolidées au 

31 décembre 2007 : ce reclassement a pour effet d’augmenter d’une part les charges d’exploitation de EUR 9 millions , et de diminuer d’autre part la quote-part du résultat net des 
entreprises mises en équivalence de EUR 3 millions . Le résultat net diminue donc de EUR 12 millions  au 31 décembre 2007.  

Les relations entre les lignes de produits, et plus particulièrement, entre les 
lignes de produits commerciales, les marchés financiers et les centres de 
production et de service, font l’objet de rétrocessions et/ou de transferts 
analytiques, établis selon les conditions de marché. Le résultat de chaque 
ligne de produits inclut également :

les rétributions de la marge commerciale de transformation, incluant les • 
coûts de la gestion de cette transformation et les fonds propres alloués 
à cette activité sur base de l’encours à moyen et à long terme ;

l’intérêt sur le capital économique : le capital économique est alloué aux • 
lignes de produits commerciales pour des besoins internes, et le retour 
sur le capital économique est utilisé pour mesurer la performance de 
chaque ligne commerciale ;

le coût du financement.• 
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Rapport des commissaires aux comptes 
sur les comptes consolidés

Aux actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre assemblée générale, nous vous présentons notre rapport relatif à l’exercice clos le 
31 décembre 2008 sur :

le contrôle des comptes consolidés de Dexia Crédit Local, tels qu’ils sont joints au présent rapport,• 

la justification de nos appréciations, • 

la vérification spécifique prévue par la loi.• 

Les comptes consolidés ont été arrêtés par le conseil d’administration. Il nous appartient, sur la base de notre audit, d’exprimer une opinion sur ces 
comptes.

I OPINION SUR LES COMPTES CONSOLIDÉS

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables en France ; ces normes requièrent la mise en œuvre de diligences 
permettant d’obtenir l’assurance raisonnable que les comptes consolidés ne comportent pas d’anomalies significatives. Un audit consiste à vérifier par 
sondages ou au moyen d’autres méthodes de sélection, les éléments justifiant des montants et informations figurant dans les comptes consolidés. Il consiste 
également à apprécier les principes comptables suivis, les estimations significatives retenues et la présentation d’ensemble des comptes. Nous estimons 
que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.

Nous certifions que les comptes consolidés de l’exercice sont, au regard du référentiel IFRS, tel qu’adopté dans l’Union européenne, réguliers et sincères 
et donnent une image fidèle du patrimoine, de la situation financière, ainsi que du résultat de l’ensemble constitué par les personnes et entités comprises 
dans la consolidation.

Sans remettre en cause l’opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur les points suivants :

les commentaires et informations figurant dans la section “Gestion des risques” du rapport de gestion ainsi que dans l’annexe 7.0 aux comptes consolidés • 
relatifs à l’impact de la crise sur la situation financière et de liquidité de Dexia Crédit Local ; 

la note 1.3•   « Règles de présentation et d’évaluation des comptes consolidés » et la note 2.14 de l’annexe aux comptes consolidés qui présentent le 
changement de méthode comptable effectué en application de l’amendement de la norme IAS 39 du 15 octobre 2008 ; 

la note 1.1•    « Renseignements relatifs aux sociétés du groupe et aux méthodes de consolidation » relative  au traitement comptable du protocole de 
cession des activités d’assurance de FSA.

II  JUSTIFICATION DES APPRÉCIATIONS

La crise financière et économique, qui s’est notamment traduite par la hausse exceptionnelle de la volatilité et la forte contraction de la liquidité sur certains 
marchés, ainsi que par une difficulté à apprécier les perspectives économiques et financières, a de multiples impacts sur les établissements de crédit, 
notamment sur leurs activités, leurs résultats, leurs risques et leur refinancement, comme exposé dans les notes 1.1.  d et 7.0 de l’annexe aux comptes 
consolidés. Cette situation crée des conditions spécifiques cette année pour la préparation des comptes, particulièrement au regard des estimations 
comptables. C’est dans ce contexte que, en application des dispositions de l’article L.823-9 du Code de commerce relatives à la justification de nos 
appréciations, nous portons à votre connaissance les éléments suivants :
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Rapport des commissaires aux comptes sur les comptes consolidés

Estimations comptables :

Valorisation des instruments financiers
Comme indiqué dans la note 1.3 de l’annexe aux comptes consolidés, votre société utilise des modèles internes pour la valorisation des instruments − 
financiers qui ne sont pas cotés sur des marchés actifs. Nos travaux ont consisté à revoir le dispositif de contrôle des modèles utilisés, à apprécier les 
données et les hypothèses retenues, ainsi que la prise en compte des risques et des résultats associés à ces instruments.

Nous avons également examiné le dispositif de contrôle relatif au recensement des instruments financiers qui ne sont plus négociables sur un marché − 
actif, ou dont les paramètres de valorisation ne sont plus observables, ainsi que les modalités retenues en conséquence pour les valoriser.

 Evaluation de certains passifs financiers comptabilisés en juste valeur
 Comme indiqué dans la note 3.1 − de l’annexe aux comptes consolidés, votre société a procédé à des estimations destinées à prendre en compte 
l’incidence de la variation de son risque de crédit propre sur l’évaluation de certains passifs financiers comptabilisés en juste valeur. Nous avons 
vérifié le caractère approprié des paramètres retenus à cet effet.

Provisionnement des risques de crédit et de contrepartie
Votre société constitue des dépréciations pour couvrir les risques de crédit inhérents à ses activités, tel que mentionné dans la note 1.3 de l’annexe − 
aux comptes consolidés. Nous avons examiné le dispositif de contrôle relatif au suivi des risques de crédit, aux méthodologies de dépréciation, à 
l’appréciation des risques de non-recouvrement et à la couverture des pertes de valeur par des dépréciations individuelles et collectives ;

Comptabilisation des impôts différés actif
Comme indiqué dans la note 4.2 − de l’annexe aux comptes consolidés, votre société a comptabilisé des impôts différés actif notamment sur la réserve 
de juste valeur sur les titres disponibles à la vente et sur les instruments dérivés de couverture de flux de trésorerie au 31 décembre 2008. Nous avons 
examiné les principales estimations et hypothèses ayant conduit à la reconnaissance de ces impôts différés.

Provisionnement des engagements sociaux
Comme indiqué dans la note 1.3.b − de l’annexe aux comptes consolidés, votre société constitue des provisions pour couvrir les engagements sociaux. 
Nous avons examiné la méthodologie d’évaluation de ces engagements ainsi que les principales hypothèses et paramètres utilisés.

Changement de méthode comptable :
Ainsi qu’il est exposé dans les notes 1.3.b et 2.14 de l’annexe aux comptes consolidés , le groupe a reclassé un portefeuille d’actifs financiers dans la catégorie 
«  disponible à la vente » et « prêts et créances », conformément aux dispositions de l’amendement aux normes IAS 39 et IFRS 7 adopté le 15 octobre 2008.

Nous nous sommes assurés que les conditions requises pour l’application de ces dispositions étaient réunies et que le traitement comptable retenu et 
les informations présentées étaient conformes au texte précité.

Autres traitements comptables : 
Ainsi qu’il est exposé aux notes 4.6    et 4.8  de l’annexe aux comptes consolidés   , le groupe a signé avec Assured Guaranty  un contrat de cession de 
l’activité assurance de FSA le 14 novembre 2008. 

Nous nous sommes assurés que les conditions requises pour appliquer les dispositions prévues par la norme IFRS 5 pour classer ces activités en « actifs 
non courants destinés à être cédés » ont été réunies.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le cadre de notre démarche d’audit des comptes consolidés, pris dans leur ensemble, et ont donc 
contribué à la formation de notre opinion exprimée dans la première partie de ce rapport.

III VÉRIFICATION    SPÉCIFIQUE 

Nous avons également procédé à la vérification spécifique prévue par la loi des informations données dans le rapport sur la gestion du groupe. Nous 
n’avons pas d’observation à formuler sur leur sincérité et leur concordance avec les comptes consolidés.

Fait à Courbevoie et à Neuilly-sur-Seine, le 14  avril 2009 

Les commissaires aux comptes

MAZARS 

Hervé HELIAS

DELOITTE & ASSOCIES

François ARBEY              José-Luis GARCIA
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 Bilan

Bilan

ACTIF (
(En EUR millions)

Réf. Note Montant 
au 31/12/2006

Montant 
au 31/12/2007

Montant 
au 31/12/2008

I. Caisse, banques centrales, CCP 2.1 949 685 275

II. Effets publics et valeurs assimilées 2.2 4 678 3 607 3 066

III. Créances sur les établissements de crédit 2.3 26 385 36 248 34 289

IV. Opérations avec la clientèle 2.4 34 628 41 757 51 048

V. Obligations et autres titres à revenu fixe 2.5 58 141 109 818 83 144

VI. Actions et autres titres à revenu variable 2.6 278 280 299

VII. Participations et autres titres détenus à long terme 2.7 5 042 5 151 3 077

VIII. Immobilisations incorporelles 2.8 48 56 54

IX. Immobilisations corporelles 2.9 17 20 18

X. Capital souscrit appelé non versé 0 0 0

XI. Capital souscrit non appelé 0 0 0

XII. Actions propres 0 0 0

XIII. Autres actifs 2.10 5 038 4 182 18 239

XIV. Comptes de régularisation 2.10 8 433 11 059 19 935

TOTAL DE L’ACTIF 143 637 212 863 213 444
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 Bilan

PASSIF (
(En EUR millions)

Réf. N ote Montant 
au 31/12/2006

Montant 
au 31/12/2007

Montant 
au 31/12/2008

I. Dettes envers les établissements de crédit 3.1 70 927 93 995 129 716

II. Opérations avec la clientèle 3.2 5 322 4 551 3 581

III. Dettes représentées par un titre 3.3 48 627 57 269 39 502

IV. Autres passifs 3.4 615 36 623 12 689 

V. Comptes de régularisation 3.4 8 875 10 922 19 451

VI. Provisions pour risques et charges 3.5 846 978 1 840 

VII. Fonds pour risques bancaires généraux 478 0 0

VIII. Passifs subordonnés 3.6 4 763 5 373 5 423

CAPITAUX PROPRES 3.7 3 184 3 152 1 242

IX. Capital souscrit  1 327 1 327 501

X. Primes d’émission  1 087 1 087 5 414

XI. Réserves (et résultat reporté)  297 419 264

XVII. Résultat de l’exercice  473 319 (4 937)

TOTAL DU PASSIF 143 637 212 863 213 444
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Engagements hors bilan

(En EUR millions)
Réf. N ote Montant 

au 31/12/2006
Montant 

au 31/12/2007
Montant 

au 31/12/2008

ENGAGEMENTS DONNÉS

I. Engagements de financement donnés 4.1 18 689 22 066 42 833

II. Engagements de garantie donnés 4.2 60 283 66 357 53 332

III. Autres engagements donnés 4.3 10 151 59 401 35 029

ENGAGEMENTS REÇUS

IV. Engagements de financement reçus 4.4 2 390 12 104 9 912

V. Engagements de garantie reçus 4.4 8 395 9 298 13 913

VI. Engagements sur titres 4.5 1 380 798 604

VII. Opérations de change en devises 4.6 123 415 107 460 105 325

VIII. Engagements sur instruments financiers à terme 4.7 665 119 831 549 822 963
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Compte de résultat

(En EUR millions)
Réf. N ote Montant 

au 31/12/2006
Montant 

au 31/12/2007
Montant 

au 31/12/2008

I. Intérêts et produits assimilés 5.0 19 592 26 508 27 254

II. Intérêts et charges assimilées 5.0 (19 468) (26 761) (27 200)

III. Revenus des titres à revenu variable 5.1 191 213 559

IV. Commissions (produits) 5.2 13 17 15

V. Commissions (charges) 5.2 (12) (18) (15)

VI. A. Gains ou pertes sur opérations des portefeuilles de négociation 5.3 519 778 175

VI. B.  Gains ou pertes sur opérations des portefeuilles de placement 
et assimilés 5.3 (28) (750) (3 133)

VII. Autres produits d’exploitation bancaire 5.7 1 2 6

VIII. Autres charges d’exploitation bancaire 5.7 (3) (1) (4)

PRODUIT NET BANCAIRE 805 (12) (2 343)

IX. Charges générales d’exploitation 5.4 (229) (248) (322 )

X. Dotations aux amortissements sur immobilisations incorporelles 
et corporelles (27) (25) (26)

RÉSULTAT BRUT D’EXPLOITATION 549 (285) (2 691 )

XI. Coût du risque 5.5 (18) (13) (331 )

RÉSULTAT D’EXPLOITATION 531 (298) (3 022)

XII. Gains ou pertes sur actifs immobilisés 5.6 0 32 (2 364)

RÉSULTAT COURANT AVANT IMPÔT 531 (266) (5 386)

XIII. Résultat exceptionnel 5.8 0 0 0

XIV. Impôt sur les bénéfices 5.9 (58) 107 449

XV. Dotations / Reprises de FRBG 0 478 0

RÉSULTAT NET 473 319 (4 937)

Résultat par action 5,43 3,67 (56,71 )

Résultat dilué  par action 5,43 3,67 (56,71 )
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Annexe aux comptes annuels

1.1 FAITS MARQUANTS DE L’EXERCICE

Les faits marquants de l’exercice sont les suivants :

Dexia, très dépendant des marchés financiers et fragilisé par son • 
développement international trop rapide, a été profondément affecté 
par la crise financière et la raréfaction de liquidité des marchés.

Dexia Crédit Local bénéficie depuis le 9 octobre 2008 de la • g arantie des 
États belge , luxembourgeois et français pour une durée de trois ans pour 
l’ensemble des dettes émises à compter de cette date et dont l’échéance 
ne dépasse  pas le 31 octobre 2011. La garantie a été accordée par l’État 
belge pour 60, 5 %, l’État français pour 36, 5 % et l’État luxembourgeois 
pour 3 %. Elle couvre les obligations de remboursement de Dexia  SA, 
de Dexia Banque Internationale à Luxembourg, Dexia Banque Belgique 
et Dexia Crédit Local et leurs succursales étrangères à hauteur de leur 
quote-part. L’engagement global des É tats ne peut excéder un plafond 
de EUR 150 milliards.

Au titre de cette garantie, Dexia Crédit Local a enregistré sur l’exercice 
une charge de EUR 12,3 millions ;

par décision de l’assemblée générale mixte du 22 décembre 2008, Dexia • 
Crédit Local a augmenté son capital par apport en numéraire d’une 
somme de EUR 3,5 milliards portant ainsi le capital à EUR 4,8 milliards. 
Compte tenu des pertes estimées de l’exercice, l’assemblée générale 
mixte  a décidé de réduire le capital de EUR 4,3 milliards portant celui-ci 
à EUR 500,5 millions.

Le capital social s’élève désormais à EUR 500 513 102,75 divisé en 
87 045 757 actions de EUR 5,75  de valeur nominale ;

au cours du dernier trimestre 2008, Dexia Crédit Local a cédé sa • 
participation de 49 % dans Kommunalkredit Austria à l’État a utrichien 
pour 1 euro en contrepartie de la récupération de la participation de 
Kommunalkredit Austria dans Dexia  Kommunalkredit Bank, portant 
sa participation à terme à 100 % de cette entité.

Au 31 décembre 2008, Dexia Crédit Local a enregistré une provision 
pour dépréciation de l’intégralité des titres Kommunalkredit Austria 
de EUR 205 millions  ;

compte tenu de l’accord de cession de l’activité d’assurance de FSA • 
à Assured Guaranty  Ltd., il a été constaté une dépréciation des titres 
Dexia Holdings Inc. chez Dexia Crédit Local pour un montant de 
EUR  2 152 millions. Cette dépréciation a été évaluée en fonction du 
prix de cession de la participation détenue dans FSA et cédée au g roupe 
Assured Guaranty.

Ainsi, la valeur nette comptable de Dexia Holdings Inc., holding 
 détenant la participation dans FSA, devient nulle dans les comptes de 
Dexia Crédit Local ;

en 2008, l’amplification de la crise financière a eu des impacts très • 
significatifs sur les valorisations du portefeuille de titres de placement 
et sur le coût du risque de Dexia Crédit Local :

une dépréciation globale du portefeuille de titres de placement −  de 
EUR  3 133 millions  a été enregistrée ;  

le coût du risque enregistre une augmentation de EUR 3− 18   millions 
sous l’effet  de la crise financière et   de dépréciations significatives 
enregistrées sur des actifs bancaires (f aillite Lehman Brothers et situation 
des banques i slandaises) ;

dans le cadre de la mise en œuvre du plan de transformation de Dexia• , 
des réductions d’activité ont été décidées .

1.2 RÈGLES DE PRÉSENTATION ET D’ÉVALUATION 
DES COMPTES ANNUELS

Les règles appliquées pour l’établissement du bilan, du compte de résultat 
et du hors bilan suivent les principes de présentation bancaire.

Ces comptes annuels sont présentés selon les principes et les règles 
des directives européennes relatives aux comptes annuels des banques, 
conformément aux règlements CRC n° 99-04 et n° 00-03 modifiés.

a. Modification des règles de présentation 
et d’évaluation des comptes annuels

Les règles de présentation et d’évaluation des comptes annuels n’ont 
pas été modifiées.

b. Méthodes appliquées aux différents postes 
du bilan, du hors  bilan et du compte de résultat des 
comptes de synthèse individuels

MÉTHODES D’ÉVALUATION ET DE PRÉSENTATION

Les principes comptables généralement acceptés ont été appliqués, dans 
le respect du principe de prudence, conformément aux hypothèses de 
base :

continuité de l’exploitation ;• 

indépendance des exercices ;• 

permanence des méthodes.• 

Créances sur la clientèle
Les engagements de financement pris, mais pour lesquels les fonds n’ont 
pas encore été versés, figurent dans le hors bilan.

1. (  RÈGLES DE PRÉSENTATION ET D’ÉVALUATION
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Annexe aux comptes annuels

Les intérêts relatifs aux prêts sont comptabilisés en produits d’exploitation 
bancaire pour leurs montants courus, échus et non échus, calculés prorata 
temporis , ainsi que les intérêts sur les échéances impayées. Les intérêts 
des créances douteuses figurant en produit net bancaire sont neutralisés 
par une dépréciation de montant équivalent.

Les commissions reçues sur les opérations auxquelles elles se rapportent, 
sont enregistrées directement en résultat.

Les indemnités de remboursement anticipé de prêts constatées 
jusqu’au 31 décembre 2004 continuent d’être amorties comptablement 
et fiscalement sur la durée résiduelle des prêts remboursés, en fonction du 
montant des intérêts qui auraient été versés sur ces opérations. Le stock 
d’indemnités à étaler est comptabilisé en compte de régularisation.

Depuis le 1er janvier 2005, les indemnités de remboursement anticipé sont 
enregistrées en compte de résultat à la date de résiliation.

Les crédits à la clientèle sont indiqués au bilan pour leurs montants nets 
après dépréciations constituées en vue de faire face à un risque de non-
recouvrement. Ils sont ventilés en quatre catégories : créances saines, 
créances saines restructurées, créances douteuses et litigieuses et créances 
douteuses compromises. 

Les créances restructurées à des conditions hors marché sont classées dans 
la deuxième catégorie jusqu’à leur échéance finale. Elles font l’objet d’une 
décote représentative de la valeur actuelle de l’écart d’intérêts futurs. Cette 
décote est inscrite immédiatement au résultat en coût du risque, puis est 
reprise en revenus d’intérêts au prorata de la vie de l’opération.

Un encours douteux est considéré comme compromis dès lors que ses 
perspectives de recouvrement sont fortement dégradées et pour lequel 
un passage en perte à terme est envisagé.

Le déclassement intervient au plus tard un an après son passage en 
douteux ou bien immédiatement si le dossier était préalablement en 
encours restructuré. Dès leur transfert en encours douteux compromis 
l es intérêts sur ces dossiers ne contribuent plus à la marge d’intérêts  .

Par ailleurs, il est précisé qu’une créance est considérée comme douteuse 
lorsqu’elle présente un risque probable ou certain de non-recouvrement. 
Ce sont les créances impayées, de plus de neuf mois en matière de 
crédit aux collectivités locales, de plus de six mois en matière de crédit 
immobilier, et de plus de trois mois pour tous les autres types de crédit. 
Sont considérées comme créances litigieuses, les créances présentant un 
caractère contentieux (procédure d’alerte, de redressement judiciaire…). 
Les créances litigieuses sont ventilées en annexe de la même façon que 
les créances douteuses.

Le taux de dépréciation appliqué aux créances douteuses est proportionnel 
au risque attaché à celles-ci. Le montant des intérêts est déprécié à 
100 %.

Opérations sur titres
Les titres détenus par Dexia Crédit Local sont inscrits à l’actif du bilan 
dans les postes :

effets publics admissibles au refinancement auprès de la Banque centrale ;• 

obligations et autres titres à revenu fixe ;• 

actions, parts et autres titres à revenu variable.• 

En application du règlement CRB n° 2005-01 portant modification du 
règlement CRB n° 90-01, les titres sont ventilés, dans l’annexe, en titres 
de transaction, titres de placement et titres d’investissement.

 Titres de négociation/transaction
Ce sont des titres négociables sur un marché dont la liquidité est assurée 
et qui sont acquis ou vendus avec l’intention de les revendre ou de les 
racheter à court terme. Le portefeuille de transaction de Dexia Crédit 
Local est principalement constitué d’obligations indexées sur des taux 
révisables. Ces titres sont comptabilisés à la date d’achat pour leur prix 
d’acquisition y compris intérêts courus et frais exclus. Ils sont évalués, à 
chaque arrêté comptable, au dernier prix de marché disponible au jour 
de l’arrêté. Les différences résultant des variations de cours sont portées 
directement au compte de résultat.

Titres de placement
Ce sont tous les titres qui ne sont inscrits ni parmi les titres de transaction, 
ni parmi les titres d’investissement, ni parmi les titres de l’activité de 
portefeuille, autres titres détenus à long terme, titres de participation et 
parts dans les entreprises liées.

Ces titres sont acquis par Dexia Crédit Local dans le but de constituer 
une réserve de liquidité. Ce portefeuille de placement est constitué 
principalement d’obligations à taux fixe et à taux révisable et marginalement 
de titres à revenu variable. Les titres à taux fixe sont le plus souvent couverts 
contre une variation défavorable des taux d’intérêt par la mise en place 
de swaps de taux et/ou de devises classés en opérations de couverture. 
Cette technique permet ainsi de créer des actifs synthétiques indexés sur 
des taux révisables ou variables immunisés du risque de taux.

Ces titres sont enregistrés pour leur coût d’acquisition pied de coupon, 
frais exclus. Les intérêts courus à l’achat sont enregistrés dans des comptes 
rattachés. Le montant résultant de la différence entre le coût d’acquisition 
et la valeur de remboursement (surcote ou décote) est inscrit au bilan, 
afin d’être ensuite étalé en utilisant la méthode quasi- actuarielle sur la 
durée de vie résiduelle du titre. Cette option s’applique à l’ensemble du 
portefeuille.

En date d’arrêté, selon le principe de prudence, les titres de placement 
apparaissent au bilan à leur valeur d’acquisition ou bien à leur valeur de 
réalisation à la date de clôture, si celle-ci est inférieure, après prise en 
compte, le cas échéant, des gains sur opérations de microcouverture pour 
le calcul de la réduction de valeur. 

Pour le calcul de la valeur de réalisation (ou la valeur de marché telle 
que définie dans les annexes), si le marché d’ un instrument financier 
n’ est pas actif, des techniques de valorisation sont utilisées. Le modèle 
de valorisation doit prendre en compte tous les facteurs que les acteurs 
du marché prendraient en considération pour valoriser l’ actif. Dans ce 
cadre, Dexia Crédit Local s’ appuie sur ses propres modèles d’ évaluation 
en s’ efforçant de prendre en compte au mieux les conditions de marché 
à la date de l’ évaluation ainsi que les modifications de la qualité de risque 
de crédit de ces instruments financiers et la liquidité du marché.

Lorsque le risque sur le titre excède le gain latent sur la couverture, la 
dépréciation figure en dépréciation d’actif. Dans le cas d’un risque net 
sur la couverture, la provision figure en provision au passif.

En cas de cession des titres de placement, la détermination des plus ou 
moins-values de cession est effectuée en appliquant la règle « premier 
entré - premier sorti ».

Si des titres de placement sont reclassés dans le portefeuille d’investissement, 
ils le sont pour leur coût d’acquisition.

Pour un titre déprécié à la date de transfert, une reprise de la dépréciation 
devenue sans objet est réalisée à partir de cette date, sur la durée de vie 
résiduelle du titre.
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Titres d’investissement
Sont classés dans les titres d’investissement les titres à revenu fixe assortis 
d’une échéance fixée qui ont été acquis ou reclassés des catégories « titres 
de placement » et « titres de négociation » avec l’intention manifeste de 
les détenir jusqu’à l’échéance.

Ces titres font l’objet d’une couverture en risque de taux et/ou d’un 
adossement à des ressources affectées à leur financement. Lorsque ces 
titres font l’objet d’une couverture contre le risque de dépréciation dû aux 
variations de taux d’intérêt, les instruments utilisés sont exclusivement 
des swaps  de taux d’intérêt ou de devises.

Ces instruments en couverture affectée à des titres permettent ainsi de 
créer des actifs synthétiques indexés sur des taux variables ou révisables 
immunisés contre le risque de taux.

Les titres d’investissement sont enregistrés à la date d’achat pour leur prix 
d’acquisition pied de coupon, frais exclus. Les intérêts courus à l’achat 
sont enregistrés dans des comptes rattachés. L’écart positif ou négatif 
entre la valeur de remboursement et le coût d’acquisition pied de coupon 
(décote ou surcote) est amorti en utilisant la méthode actuarielle sur la 
durée résiduelle du titre.

En date d’arrêté, les gains latents ne sont pas comptabilisés et les 
dépréciations n’ont pas à être provisionnées, sauf dans les cas suivants :

la naissance d’un doute sur la capacité de l’émetteur à faire face à ses • 
obligations ;

la probabilité que l’établissement ne conserve pas ces titres jusqu’à • 
l’échéance en raison de circonstances nouvelles.

En cas de cession de titres d’investissement, ou de transfert dans une 
autre catégorie de titres, pour un montant non négligeable par rapport 
au montant total des titres d’investissement détenus, Dexia Crédit 
Local n’est plus autorisé, pendant l’exercice en cours et pendant les 
deux exercices suivants, à classer en titres d’investissement des titres 
antérieurement acquis et les titres à acquérir, sauf si cette cession ou 
transfert ne met pas en doute l’intention de l’établissement de conserver 
ses autres titres d’investissement jusqu’à leur échéance (par exemple, 
cession d’un titre d’investissement dont la qualité du crédit de l’émetteur 
a subi une dégradation importante ou cas de titres de transaction et de 
placement préalablement transférés en titres d’investissement dans les 
cas de situations exceptionnelles de marché nécessitant un changement 
de stratégie et redevenant négociables sur un marché actif). Les titres 
d’investissement antérieurement acquis sont reclassés dans la catégorie 
« titres de placement » pour leur valeur nette comptable déterminée à 
la date du reclassement.

Titres de l’activité de portefeuille (Tap)
Cette catégorie regroupe les titres à revenu variable dans lesquels la société 
investit de façon régulière avec pour seul objectif d’en retirer un gain 
en capital à moyen terme sans intention d’investir durablement dans le 
développement du fonds de commerce de l’entreprise émettrice, ni de 
participer activement à sa gestion opérationnelle.

Les Tap sont comptabilisés à la date d’achat au prix d’acquisition frais 
exclus. En date d’arrêté, la valeur d’inventaire est ajustée au plus bas de 
leur coût historique ou de leur valeur d’utilité. La valeur d’utilité des titres 
est déterminée en tenant compte des perspectives générales d’évolution 
de l’émetteur et de l’horizon de détention. Pour les sociétés cotées, 
cette valeur peut être la moyenne des cours de bourse constatés sur une 

période suffisamment longue, tenant compte de l’horizon de détention 
envisagé pour atténuer l’effet de fortes variations ponctuelles de cours de 
bourse. À chaque arrêté comptable, les moins-values latentes résultant 
de la différence entre la valeur comptable et la valeur d’utilité, calculées 
par ligne  de titres, font l’objet d’une dotation pour dépréciation sans 
compensation avec les plus-values latentes constatées. Les plus-values 
latentes ne sont pas comptabilisées.

En cas de cession des Tap, la détermination des plus ou moins-values de 
cession est effectuée en appliquant la règle « premier entré - premier 
sorti ».

Cessions temporaires
Des opérations de cessions temporaires de titres sont réalisées dans un 
objectif de réduction du coût de la liquidité court terme. Les opérations 
conclues sont exclusivement des opérations de pensions livrées et de 
repurchase agreement  (repo) et des opérations de prêts/emprunts de 
titres.

Les mises en pensions livrées ou en repo sont enregistrées dans un compte 
de passif matérialisant la dette à l’égard du cessionnaire. Les charges 
relatives à la rémunération des liquidités reçues sont rapportées au résultat 
de l’exercice prorata temporis . 

Pour le calcul des résultats, les titres donnés en pensions livrées ou en 
repo font l’objet des traitements comptables appliqués à la catégorie du 
portefeuille titres dont ils sont issus.

Les opérations qui combinent simultanément une vente comptant avec 
un achat à terme ferme d’un même titre sont assimilées à des opérations 
de repo. Le traitement comptable de ces opérations est celui du repo. 
Ces opérations de cessions temporaires font l’objet d’une revalorisation 
périodique. Cette technique consiste à ajuster le montant emprunté aux 
mouvements qui se produisent sur le titre en cours de contrat. Ceci permet 
de diminuer chez la contrepartie le risque de crédit résultant de l’évolution 
de la valeur du collatéral titre.

Les titres prêtés font l’objet d’un déclassement sous la forme d’une créance 
représentative de la valeur comptable de ces titres prêtés. À  chaque arrêté 
comptable, la créance est réévaluée selon les règles applicables aux titres 
qui ont fait l’objet du prêt.

Les titres empruntés sont enregistrés dans la catégorie des titres de 
transaction en contrepartie, au passif, d’une dette de titres à l’égard du 
prêteur. En date d’arrêté, les titres empruntés et la dette correspondante 
sont évalués selon les règles applicables aux titres de transaction.

Immobilisations financières

Titres de participation
Les titres de participation sont des titres dont la possession durable est 
estimée utile à l’activité de l’établissement, notamment parce qu’elle 
permet :

soit d’exercer une influence ou le contrôle de la société émettrice ;• 

soit d’entretenir des relations bancaires avec cette société.• 

Ces titres sont comptabilisés à la date d’achat pour leur prix d’acquisition, 
frais exclus. En date d’arrêté ces titres sont évalués au plus bas des deux 
montants : leur coût d’acquisition ou leur valeur d’usage, laquelle est 
fonction de l’utilité que la participation présente pour Dexia Crédit 
Local.
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Si la société émettrice présente une situation nette au moins égale à 
celle qui prévalait lors du dernier achat de titres, un résultat précédent 
bénéficiaire ou des perspectives réelles de redressement pour l’exercice 
en cours, la valeur d’usage en date d’arrêté sera réputée au moins égale 
au coût historique. Si ces conditions ne sont pas remplies, une analyse 
multicritères est effectuée, afin de déterminer si l’application du principe 
de prudence doit conduire à constituer une dépréciation sur la ligne de 
participation.

Les titres en devises financés en euros font l’objet d’une réévaluation 
portée en écart de conversion et non pas en résultat, conformément au 
règlement CRB n° 89-01.

En cas de cession partielle d’une ligne de participation, la détermination 
des plus ou moins-values de cession est effectuée en appliquant la règle 
« premier entré - premier sorti ».

Autres titres détenus à long terme
Cette catégorie regroupe les titres à revenu variable investis dans l’intention 
de favoriser le développement de relations professionnelles durables en 
créant un lien privilégié avec l’entreprise émettrice, mais sans influence 
dans la gestion des entreprises dont les titres sont détenus en raison du 
faible pourcentage des droits de vote qu’ils représentent. Ils sont enregistrés 
à la date de leur acquisition pour leur prix d’acquisition, frais exclus. En 
date d’arrêté, la valeur d’inventaire est ajustée au plus bas de leur coût 
historique ou de leur valeur d’utilité. La valeur d’utilité des titres détenus 
à long terme, cotés ou non, représente ce que l’entreprise accepterait de 
décaisser pour obtenir ces titres si elle avait à les acquérir compte tenu 
de son objectif de détention. En cas de cession des titres détenus à long 
terme, la détermination des plus ou moins-values de cession est effectuée 
en appliquant la règle « premier entré - premier sorti ».

Actifs corporels et incorporels
La valeur brute des éléments de l’actif immobilisé correspond à la valeur 
d’entrée des biens dans le patrimoine.

Ces immobilisations sont amorties linéairement sur leur durée d’utilité 
attendue selon le rythme de consommation des avantages économiques 
futurs. Sauf exception, les agencements et mobiliers sont amortis sur dix 
ans, le matériel sur cinq ans et les logiciels entre trois à cinq ans.

Autres actifs
Ce poste comprend principalement les collatéraux (dépôts de garantie) à 
recevoir dans le cadre des opérations de swaps . Ils sont enregistrés pour 
leur valeur comptable.

Dettes représentées par un titre
Ce poste comprend des emprunts obligataires et des titres de créances 
négociables.

Emprunts obligataires
Les emprunts sont enregistrés pour leur valeur nominale. Les intérêts 
relatifs aux emprunts sont comptabilisés en charges d’exploitation bancaire 
pour leurs montants courus, échus et non échus, calculés prorata temporis  
 sur la base des taux contractuels.

Les emprunts à « zéro coupon » sont enregistrés à leur prix d’émission. 
À chaque arrêté comptable, les intérêts courus de la période, calculés au 
taux actuariel de l’émission, sont enregistrés dans les charges sur dettes 
représentées par un titre dans le compte de résultat, et en complément 

de la dette au passif, et ce jusqu’à la date d’échéance pour atteindre par 
capitalisation le montant du nominal à rembourser.

Les frais et commissions à l’émission des emprunts obligataires font l’objet 
d’un étalement par fraction égale sur la durée de vie des emprunts auxquels 
ils sont rattachés. Les soultes versées ou reçues sur rachats d’emprunts sont 
enregistrées en compte de résultat depuis le 1er janvier 2005.

Concernant les emprunts en devises, le traitement appliqué est celui des 
opérations en devises.

Titres de créances négociables
Les titres de créances négociables sont enregistrés pour leur valeur 
nominale. Les intérêts relatifs aux Medium term notes , aux Bons à moyen 
terme négociables (BMTN) et aux certificats de dépôts négociables sont 
comptabilisés en charges d’exploitation bancaire pour leurs montants 
courus, échus et non échus, calculés prorata temporis  . Les intérêts payés 
d’avance sur les Commercial papers  sont enregistrés à la date d’opération, 
dans un compte de régularisation, puis étalés, prorata temporis  , dans un 
compte de charges d’exploitation.

Primes de remboursement et d’émission sur des dettes représentées 
par des titres
Les primes de remboursement et les primes d’émission sont amorties sur la 
durée de vie des titres concernés, dès la première année, prorata temporis . 
Elles figurent au bilan dans le poste de dettes concernées. L’amortissement 
de ces primes figure au compte de résultat dans les intérêts et charges sur 
obligations et titres à revenu fixe.

Autres passifs
Ce poste comprend principalement les collatéraux (dépôts de garantie) 
à verser dans le cadre des opérations de swaps . Ils sont enregistrés pour 
leur valeur comptable.

Provisions au passif du bilan
Les provisions pour risques et charges sont comptabilisées pour leurs 
valeurs actualisées quand :

Dexia Crédit Local a une obligation légale ou implicite résultant • 
d’événements passés ;

il est probable qu’une sortie de ressources représentatives d’avantages • 
économiques sera nécessaire pour éteindre cette obligation ; et

il est possible d’estimer de manière raisonnablement précise le montant • 
de l’obligation.

Les provisions non individualisées (provisions collectives) sur la clientèle 
figurent dans cette rubrique. Ces provisions couvrent le risque de perte de 
valeur, en l’absence de dépréciations spécifiques mais lorsqu’il existe un 
indice objectif laissant penser que des pertes sont probables dans certains 
segments du portefeuille ou dans d’autres engagements de prêts en cours 
à la date d’arrêté des comptes. Ces pertes sont estimées en se basant sur 
l’expérience et les tendances historiques de chaque segment et en tenant 
compte également de l’environnement économique dans lequel se trouve 
l’emprunteur. À cet effet, Dexia Crédit Local a constitué un modèle de 
risque de crédit utilisant une approche combinant probabilités de défauts 
et pertes en cas de défaut.

Des provisions fiscales réglementées sont constituées dans les comptes 
sociaux sur les crédits à moyen et long terme et sur les amortissements 
dérogatoires. Des dépréciations liées aux instruments financiers à terme 
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sont comptabilisées conformément aux règles précisées ci-dessous dans le 
paragraphe relatif aux opérations sur instruments financiers à terme.

Les engagements en matière de retraite et d’avantages postérieurs à 
l’emploi et à long terme sont enregistrés en charge de l’exercice. Ils sont 
déterminés par pays, conformément aux règles locales contractuelles. Ces 
engagements sont estimés chaque année selon une méthode actuarielle 
et comptabilisés dans les provisions. Ils représentent des montants peu 
importants et sont présentés dans l’annexe 5.5 .b.

Les provisions au passif incluent également les provisions pour impôts 
différés.

Passifs subordonnés
Des titres subordonnés remboursables ont été émis par Dexia Crédit Local. 
Ces titres sont à retenir également dans les fonds propres complémentaires 
en application de l’article 4-d du règlement CRB n° 90-02, conformément 
à la définition du ratio de solvabilité européen.

Opérations sur instruments financiers à terme
Dexia Crédit Local conclut régulièrement des opérations d’instruments 
financiers à terme, principalement dans le but de couvrir le risque de taux 
ou de change auquel ses différentes activités l’exposent. Accessoirement, 
le recours à de telles opérations a pour objet de tirer parti des évolutions 
favorables de ces taux. Les opérations sont traitées sous les formes 
suivantes : swaps de taux et/ou de devise, Fra, Cap,  Floor, options de 
taux, futures , credit default swap, credit spread option.

L’enregistrement de ces opérations s’effectue conformément aux principes 
définis par les règlements CRB n° 90-15 et n° 92-04. Cette réglementation 
distingue quatre catégories comptables d’enregistrement, reflétant 
l’intention initiale dans laquelle ont été conclues ces opérations.

L’affectation dans l’une de ces catégories - couverture affectée, 
macrocouverture, position ouverte isolée, gestion spécialisée de portefeuille 
- conditionne les principes d’évaluation et de comptabilisation.

Pour toutes les catégories, l’engagement, appelé montant notionnel, 
est comptabilisé en hors bilan  pendant toute la durée du contrat, c’est-
à-dire dès la signature du contrat et jusqu’à son terme ou le début de la 
période de référence pour les accords de taux futurs. Dans le cas où le 
montant notionnel varie, le montant souscrit en hors bilan  est actualisé 
pour représenter l’engagement maximal actuel ou futur. Chaque contrat 
donne lieu à une inscription distincte et est classé dans l’une des catégories 
définies par le règlement. Le résultat est comptabilisé différemment selon 
la catégorie dans laquelle est classé l’instrument considéré, de manière à 
respecter la logique économique des opérations.

Les soultes de conclusion des instruments financiers de couverture sont 
étalées sur la durée de vie de l’instrument financier tant que celui-ci reste 
en vie. Cet étalement est réalisé en mode quasi-actuariel pour l’ensemble 
des opérations.

Opérations de couverture

Opérations de microcouverture
Les opérations répertoriées en couverture affectée ou microcouverture ont 
pour objet de couvrir le risque de taux d’intérêt affectant un élément, ou 
un ensemble d’éléments homogènes, identifiés dès l’origine. Seuls sont 

considérés comme conclus à titre de couverture affectée les contrats qui 
répondent aux conditions suivantes :

l’élément couvert par les contrats contribue à exposer l’établissement • 
de crédit à un risque global de variation de prix ou de taux d’intérêt ;

les contrats achetés ou vendus ont pour but et pour effet de réduire • 
le risque de variation de prix ou de taux d’intérêt affectant l’élément 
couvert et sont identifiés comme tels dès l’origine.

Répondent principalement à cette définition les swaps affectés en 
microcouverture des émissions primaires, des titres du portefeuille 
obligataire de placement et d’investissement ainsi que des actifs clientèle. 
Ces instruments de couverture construisent des passifs ou des actifs 
synthétiques, indexés sur des taux variables ou révisables donc immunisés 
contre le risque de taux.

Les charges et les produits relatifs à ces opérations sont inscrits en compte 
de résultat de manière identique à la comptabilisation des produits et 
charges de l’élément ou de l’ensemble homogène couvert.

Dans le cas du remboursement anticipé (ou éventuellement de la • 
cession) de l’élément couvert, la soulte de résiliation reçue ou payée 
du fait de l’interruption anticipée de l’instrument de couverture est 
enregistrée de la façon suivante :

si la résiliation de l’instrument de couverture a eu lieu avant le 1− er janvier 
2005, la soulte est étalée sur la durée de l’opération résiliée ;

si celle-ci a eu lieu à partir du 1− er janvier 2005, la soulte est enregistrée 
en compte de résultat sur la période de résiliation ; toutefois, la soulte 
payée par Dexia Crédit Local n’est déduite de ce résultat que pour 
la partie qui excède les gains non encore constatés en résultat sur la 
position symétrique.

Dans les deux cas, le stock de soultes à étaler est comptabilisé en compte 
de régularisation.

Opérations de macrocouverture
Cette catégorie regroupe les opérations qui ont pour but de couvrir et 
de gérer le risque global de taux d’intérêt de l’établissement sur l’actif, 
le passif et le hors bilan à l’exclusion des opérations répertoriées dans les 
portefeuilles de couverture affectée, de gestion spécialisée et de position 
ouverte isolée.

Ces opérations de macrocouverture réduisent globalement le risque 
de taux d’intérêt auquel est exposé l’établissement par ses différentes 
activités.

Les charges et les produits relatifs à ces opérations sont inscrits prorata 
temporis   en compte de résultat, respectivement sur les lignes « Intérêts 
et charges assimilés sur opérations de macro couverture » et « Intérêts et 
produits assimilés sur opérations de macro couverture ». La contrepartie de 
cet enregistrement est inscrite dans les comptes de régularisation jusqu’à 
la date d’encaissement ou de décaissement des fonds.

Dans le cas d’une résiliation de swaps de macrocouverture, la soulte de 
résiliation de swaps est enregistrée de la façon suivante :

avant le 1• er janvier 2005, la soulte est étalée lorsque la résiliation n’est 
pas liée à la modification préalable du risque global de taux d’intérêt 
à couvrir, ou elle fait l’objet d’un traitement symétrique à celui adopté 
pour les éléments ayant entraîné une modification de ce risque ; 
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à partir du 1• er janvier 2005, la soulte est enregistrée en compte de 
résultat.

Opérations de gestion de position
Chez Dexia Crédit Local, trois activités distinctes entrent dans ce cadre :

une activité de gestion spécialisée d’un portefeuille de transaction ;• 

une activité de prise de position ;• 

une activité de dérivés de crédit.• 

Activité de gestion spécialisée
Cette activité regroupe les opérations conclues avec des collectivités locales 
ainsi que leurs opérations symétriques négociées avec des contreparties 
bancaires. Les opérations incluses dans cette activité ont pour but de 
permettre une gestion spécialisée d’un portefeuille de transaction, 
comprenant des contrats déterminés d’échange de taux d’intérêt et 
d’autres instruments financiers à terme de taux d’intérêt. Ce portefeuille 
de transaction, dont les positions sont centralisées et les résultats calculés 
quotidiennement, est géré constamment en sensibilité. Des limites 
internes au risque de taux d’intérêt encouru sur ce portefeuille ont été 
préalablement établies, conformément aux dispositions du règlement 
CRB n° 97-02 modifié.

Le résultat est comptabilisé suivant le principe du mark-to-market qui 
se traduit par :

une réévaluation mensuelle de l’ensemble des flux futurs, enregistrée • 
directement en résultat ;

l’inscription immédiate en résultat des flux payés ou perçus.• 

La technique utilisée pour le calcul de la réévaluation des instruments 
dérivés est celle du coût de remplacement. Elle consiste, pour chaque 
contrat donné, à simuler un nouveau contrat permettant, à la date d’arrêté, 
de clore la position ouverte par le contrat d’origine, puis à actualiser les 
différences de flux ainsi déterminées.

La valorisation de ce portefeuille prend en compte les frais de gestion ainsi 
que le risque de contrepartie.

Dans le cadre de cette activité, la succursale de New York gère les risques 
générés par les portefeuilles de manière centralisée. Le transfert de risque 
est réalisé sous forme de contrats internes comptables. Ces contrats sont 
mis en place, enregistrés et valorisés conformément au règlement CRB 
n° 90-15.

Activité de prise de position
Les opérations de dérivés logées dans ce portefeuille ont pour objectif de 
maintenir des positions ouvertes isolées afin, le cas échéant, de bénéficier 
de l’évolution des taux d’intérêt. C’est aussi dans cette catégorie qu’est 
affecté l’ensemble des opérations qui ne satisfont pas aux critères de 
classement dans les autres catégories.

Le résultat est comptabilisé suivant le principe de prudence qui se traduit 
par : 

une évaluation périodique, au taux du marché, des contrats, qui donne•   
lieu à la constitution de dépréciations en cas de moins-values latentes, 
alors que les plus-values latentes ne sont pas constatées en résultat ;

l’inscription en compte de résultat • prorata temporis  des intérêts ainsi 
que des soultes.

Dérivés de crédit
Dexia Crédit Local négocie notamment des achats de risque de crédit, par 
lesquels il prend une position d’investisseur final sur des titres obligataires 
sous-jacents. Ces opérations sont donc assimilables à des substituts de 
crédit et sont répertoriées dans le portefeuille de « position ouverte 
isolée ».

Les primes reçues au titre de ces opérations sont étalées linéairement, 
prorata temporis , sur leur durée de vie.

Ces contrats sont réévalués périodiquement. Les pertes latentes alors 
constatées par le processus de valorisation sont provisionnées même en 
l’absence de risque de défaut avéré. Les plus-values latentes, quant à elles, 
ne sont pas comptabilisées.

Opérations de change
Dans le cadre de la couverture de son risque de change, Dexia Crédit 
Local conclut des swaps cambistes et des opérations d’achats et de ventes 
à terme de devises. Les swaps cambistes sont initiés dans le cadre de 
la transformation de ressources dans une devise identique à la devise 
des emplois qu’elles financent. Des opérations de change à terme sont 
quant à elles mises en place dans le but de compenser ou de réduire 
le risque de variation de cours de change affectant un élément ou un 
ensemble d’éléments homogènes. Par ailleurs, des opérations de change 
non couvertes sont réalisées accessoirement dans le cadre de prises de 
position.

Conformément au règlement CRB n° 89-01, deux catégories d’opérations 
sont distinguées : le change « terme couvert » et le change « terme sec ». 
Cette distinction conditionne le mode d’enregistrement du résultat de 
ces opérations.

Pour toutes ces catégories d’opérations, l’engagement est comptabilisé en 
hors bilan  pendant toute la durée du contrat, c’est-à-dire dès la signature 
du contrat et jusqu’à la date de début de la période de référence.

Chaque contrat donne lieu à une inscription distincte et est classé 
dans l’une des catégories définies par le règlement. Le résultat est 
comptabilisé différemment selon la catégorie dans laquelle est classé 
l’instrument considéré, de manière à respecter la logique économique 
des opérations.

Opérations de couverture
La méthode utilisée pour comptabiliser le résultat des opérations de 
change couvertes consiste à constater le report/déport en résultat prorata 
temporis  sur la durée du contrat, c’est-à-dire la différence entre le cours à 
terme et le cours comptant. La position est inscrite à l’origine sur la base 
du cours comptant puis le report/déport est incorporé progressivement 
jusqu’à l’échéance.

Opérations de gestion de position
Ce sont des opérations de change à terme non qualifiées d’opérations de 
change à terme couvertes, au sens du règlement CRB n° 89-01, c’est-à-dire 
qui ne sont associées simultanément ni à des prêts et emprunts ni à des 
opérations de change au comptant. Ce type d’opération est réalisé dans 
le but de tirer avantage des évolutions du cours des devises.

La méthode utilisée pour comptabiliser le résultat de ces opérations de 
change sec consiste à convertir en euros des comptes mouvementés en 
devises sur la base du cours à terme restant à courir.
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Opérations en devises
En application du règlement CRB n° 89-01, modifié par le règlement 
n° 90-01, Dexia Crédit Local comptabilise les opérations en devises dans 
des comptes ouverts et libellés dans chacune des devises utilisées.

Des comptes de position de change et de contre-valeur de position de 
change spécifiques sont ouverts dans chaque devise.

À chaque arrêté comptable, les différences entre, d’une part, les montants 
résultant de l’évaluation des comptes de position au cours de marché à la 
date d’arrêté et, d’autre part, les montants inscrits dans les comptes de 
contre-valeur de position de change sont portées au compte de résultat. 
Les écarts résultant de la conversion des titres de participation libellés en 
devises et financés en euros sont enregistrés au bilan dans les comptes 
d’écarts de conversion.

Les écarts de conversion sur les titres d’investissement libellés en devises et 
financés en devises sont comptabilisés parallèlement aux écarts constatés 
sur le financement.

Les comptes des succursales étrangères intégrées dans le périmètre de 
Dexia Crédit Local font l’objet d’une conversion. Le bilan est converti au 
cours de clôture, les capitaux propres sont maintenus au cours historique 
et le compte de résultat est converti sur la base d’un cours moyen. L’écart 
de conversion sur les capitaux et le résultat de l’exercice figure en écart 
de conversion sur fonds propres.

Coût du risque 
Ce poste comprend les dotations et reprises de dépréciations sur créances 
sur la clientèle, sur établissements de crédit, sur titres à revenu fixe 
d’investissement (en cas de risque de défaillance avéré de l’émetteur), les 
provisions sur engagements hors bilan  (hors instruments financiers de hors 
bilan ) ainsi que les pertes sur créances irrécouvrables et les récupérations 
sur créances amorties et les autres mouvements de dépréciations sur risque 
de contrepartie et passifs éventuels liés à ces postes.

Produits et charges exceptionnels 
Les composantes du résultat exceptionnel sont à caractère exclusivement 
extraordinaire par rapport à l’activité et à la gestion du patrimoine de la 
société.

De plus, les produits ou les charges concernés ne dépendent pas de prises 
de décisions dans le cadre de la gestion courante des activités ou du 
patrimoine de la société mais résultent d’événements extérieurs subis et 
de nature complètement inhabituelle. Seuls les éléments de cette nature, 
qui ont une importance significative sur le résultat de la période, sont 
classés en produits et charges exceptionnels.

Impôts sur les sociétés 
Le taux de l’impôt sur les sociétés et celui retenu en matière d’impôts 
différés est de 34,43 % en France.

Le taux appliqué sur les contributions des succursales étrangères est celui 
appliqué localement en fonction de chaque législation nationale.

Intégration fiscale 
Le régime fiscal retenu pour Dexia Crédit Local est celui de l’intégration 
fiscale.

Dexia Crédit Local est intégré dans le périmètre d’intégration fiscale dont 
la tête de groupe est depuis le 1er janvier 2002 l’établissement stable en 
France de Dexia SA.

Cet établissement est seul redevable de l’impôt sur les sociétés et de 
l’imposition forfaitaire annuelle, dus par le groupe. La charge d’impôt de 
Dexia Crédit Local est constatée en comptabilité comme en l’absence de 
toute intégration fiscale.

Les économies réalisées par le groupe d’intégration fiscale sont enregistrées 
chez Dexia SA établissement stable.

Identité de la société consolidant les comptes de Dexia Crédit Local 
  Dexia SA, Place Rogier 11, B-1210 Bruxelles.

2. (  NOTES SUR L’ACTIF

2.1 CAISSE, AVOIRS AUPRÈS DES BANQUES CENTRALES ET DES CCP (POSTE I. DE L’ACTIF)

a. Intérêts courus repris sous ce poste

0

b. Détail du poste hors intérêts courus

(En EUR millions) Montant au 31/12/2007 Montant au 31/12/2008

Caisse 0 0

Avoirs auprès des banques centrales ou des instituts d’émission 685 275

Avoirs sur des offices de chèques postaux 0 0

TOTAL 685 275
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2.2 EFFETS PUBLICS ADMISSIBLES AU REFINANCEMENT AUPRÈS DE LA BANQUE CENTRALE 
(POSTE II. DE L’ACTIF)

Ce poste comprend les effets publics admissibles au refinancement auprès de la banque centrale

a. Intérêts courus repris sous ce poste

(En EUR millions) 90

b. Ventilation selon la durée résiduelle de remboursement hors intérêts courus

(En EUR millions) Jusqu’à 3 mois De 3 mois à 1 an De 1 an à 5 ans Plus de 5 ans Montant au 31/12/2008

40 65 63 2 808 2 976

c. Ventilation selon le type de portefeuille hors intérêts courus et variations de l’exercice

(En EUR millions)

Activité bancaire et autre Total

Portefeuille 
de transaction

Portefeuille 
de placement

Portefeuille 
d’investissement

Valeur d’acquisition au 31/12/2007 103 3 233 188 3 524

Variations de l’exercice :

 • acquisitions 0 277 119 396

 • cessions et titres échus (55) (491) (119) (665)

 • transferts 0 0 0 0

 • écarts de conversion 0 0 (8) (8)

 • autres 0 0 0 0

Valeur d’acquisition au 31/12/2008 48 3 019 180 3 247

Dépréciations au 31/12/2007 0 (2) 0 (2)

Variations de l’exercice :

 • dotations 0 (269) 0 (269)

 • reprises 0 0 0 0

 • écarts de conversion 0 0 0 0

 • autres 0 0 0 0

Dépréciations au 31/12/2008 0 (271) 0 (271)

VALEUR COMPTABLE NETTE AU 31/12/2008 48 2 748 180 2 976

Le montant de titres prêtés au 31 décembre 2008 s’élève à EUR 99 millions sur le portefeuille de placement et à EUR 55 millions sur le portefeuille 
d’investissement.
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d. Transferts entre portefeuilles

 Aucun transfert de portefeuilles n’a été réalisé en 2008.

e. Ventilation en titres cotés et autres titres, hors intérêts courus

(En EUR millions)
Valeur comptable 

au 31/12/08
Valeur de marché 

au 31/12/08
Plus-value latente nette 

au 31/12/08

Titres cotés (1) 2 904 2 939 35 

Titres non cotés 72

TOTAL 2 976

(1) La notion «coté» fait référence à l’inscription à une bourse de valeurs.

Répartition par type de portefeuille 
(En EUR millions)

Total Transaction Placement Investissement

Titres cotés (1) 2 904 48 2 744 112

Titres non cotés 72 4 68

TOTAL 2 976 48 2 748 180

(1) La notion «coté» fait référence à l’inscription à une bourse de valeurs.

f. Plus et moins-values latentes sur titres

(En EUR millions) Titres de placement Titres d’investissement

Plus-values latentes 35 0 

Moins-values latentes 0 0

2.3 CRÉANCES SUR LES ÉTABLISSEMENTS DE CRÉDIT (POSTE III. DE L’ACTIF)

a. Intérêts courus repris sous ce poste

(En EUR millions) 103

b. Ventilation selon la durée résiduelle de remboursement hors intérêts courus

(En EUR millions)
Montant 

au 31/12/2007
Montant 

au 31/12/2008
Jusqu’à 3 mois De 3 mois à 1 an De 1 an à 5 ans Plus de 5 ans

Créances à vue 8 723 4 512 4 512

Créances à terme 27 388 29 674 16 245 1 568 6 629 5 232 

TOTAL 36 111 34 186 20 757 1 568 6 629 5 232 
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c. Qualité des encours à la fin de l’exercice hors intérêts courus

Valorisation du risque
(En EUR millions)

Montant 
au 31/12/2007

Montant au 31/12/2008

Total Créances douteuses 
et litigieuses

Créances douteuses 
et compromises

Total

Encours brut 0 58 0 58

Dépréciations cumulées (1) 0 (37) 0 (37)

ENCOURS NET 0 21 0 21

(1) Ce montant correspond à la dépréciation des créances envers la banque Lehman Brothers.

d. Ventilation des créances à terme selon le caractère subordonné hors intérêts courus

(En EUR millions) Montant au 31/12/2007 Montant au 31/12/2008

Créances subordonnées sur les établissements de crédit 524 730

Créances non subordonnées sur les établissements de crédit 26 864 28 944 

TOTAL 27 388 29 674 

2.4 OPÉRATIONS AVEC LA CLIENTÈLE (POSTE IV. DE L’ACTIF)

a. Intérêts courus repris sous ce poste

(En EUR millions) 454

b. Ventilation selon la durée résiduelle de remboursement hors intérêts courus

(En EUR millions)
Jusqu’à 3 mois De 3 mois à 1 an De 1 an à 5 ans Plus de 5 ans Durée indéterminée 

ou non ventilée
Montant 

au 31/12/2008

940 1 364 7 386 40 904 0 50 594

 c. Ventilation selon le secteur économique de la contrepartie des créances hors intérêts courus

(En EUR millions)

Montant 
au 31/12/2007

Montant au 31/12/2008

Total Secteur Public Autres secteurs Total

Encours sains 41 251 30 585 19 910 50 495

Encours restructurés 0 0 0 0

Encours douteux 72 0 11 11

Encours douteux compromis 8 3 85 88

TOTAL 41 331 30 588 20 006 50 594
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d. Qualité des encours à la fin de l’exercice hors intérêts courus

Valorisation du risque 
(En EUR millions)

Montant au 31/12/2007 Montant au 31/12/2008

Encours brut des créances douteuses 84 16

Dépréciations cumulées (12) (5)

Encours net des créances douteuses 72 11

Encours brut des créances douteuses compromises 39 136

Dépréciations cumulées (31) (48)

Encours net des créances douteuses compromises 8 88

e. Ventilation selon le caractère subordonné hors intérêts courus

(En EUR millions) Montant au 31/12/2007 Montant au 31/12/2008

Créances subordonnées sur la clientèle 8 10

Créances non subordonnées sur la clientèle 41 323 50 584

TOTAL 41 331 50 594

2.5 OBLIGATIONS ET AUTRES TITRES À REVENU FIXE (POSTE V. DE L’ACTIF)

a. Intérêts courus repris sous ce poste

(En EUR millions) 676

b. Ventilation selon la durée résiduelle de remboursement hors intérêts courus

(En EUR millions) Jusqu’à 3 mois De 3 mois à 1 an De 1 an à 5 ans Plus de 5 ans Montant au 31/12/2008

1 498 3 780 13 147 64 043 82 468

 c. Ventilation selon le secteur économique de l’émetteur hors intérêts courus

Secteur économique de l’émetteur 
(En EUR millions)

Montant au 31/12/2007 Montant au 31/12/2008

Émetteurs publics 40 745 29 496

Autres émetteurs 68 439 52 972

TOTAL 109 184 82 468

La forte diminution du portefeuille titres s’explique par l’absence d’emprunts de titres au 31 décembre 2008.
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d. Ventilation en titres cotés et autres titres hors intérêts courus

(En EUR millions)
Valeur comptable 

au 31/12/2008
Valeur de marché 

au 31/12/2008
Plus-value latente nette 

au 31/12/2008

Titres cotés (1) 45 308 45 389 81 

Titres non cotés 37 160 

TOTAL 82 468

(1) La notion «coté» fait référence à l’inscription à une bourse de valeurs.

Répartition par type de portefeuille 
(En EUR millions)

Total Transaction Placement Investissement

Titres cotés (1) 45 308 14 801 29 850 657

Titres non cotés 37  160 4 403 32 213 544

TOTAL 82 468 19 204 62 063 1 201

(1) La notion «coté» fait référence à l’inscription à une bourse de valeurs.

e. Ventilation selon le type de portefeuille hors intérêts courus et variations de l’exercice

(En EUR millions)

Activité bancaire et autre Total

Portefeuille 
de transaction

Portefeuille 
de placement

Portefeuille 
d’investissement

Valeur d’acquisition au 31/12/2007 52 643 55 818 1 471 109 932

Variations de l’exercice :

 • acquisitions 2 685 8 132 168 10 985

 • cessions et titres échus (1) (36 659) (1 891) (356) (38 906)

 • autres variations 0 161 0 161

 • écarts de conversion 535 2 909 (82) 3 362

Valeur d’acquisition au 31/12/2008 19 204 65 129 1 201 85 534

Dépréciations au 31/12/2007 0 (748) 0 (748)

Variations de l’exercice :

 • dotations (2) 0 (2 233) 0 (2 233)

 • reprises 0 2 0 2

 • autres variations 0 0 0 0

 • écarts de conversion 0 (87) 0 (87)

Dépréciations au 31/12/2008 0 (3 066) 0 (3 066)

VALEUR COMPTABLE NETTE AU 31/12/2008 19 204 62 063 1 201 82 468

(1) La forte diminution du portefeuille de transaction s’explique par l’arrivée à échéance des prêts de titres au cours de l’exercice clos au 31/12/2008.Sur le portefeuille d’investissement, il s’agit 
uniquement de titres échus.

(2) Un commentaire de la variation est donné en annexe 5.4 .

Le montant de titres prêtés au 31 décembre 2008 s’élève à EUR 3 457 millions sur le portefeuille de transaction, à EUR 18 570 millions sur le portefeuille 
de placement et à EUR 167 millions sur le portefeuille d’investissement.
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f. Ventilation selon le caractère subordonné, hors intérêts courus

(En EUR millions) Montant au 31/12/2007 Montant au 31/12/2008

Obligations et autres titres à revenu fixe subordonnés émis par des établissements de crédit 200 442

Obligations et autres titres à revenu fixe subordonnés émis par d’autres entreprises 0 0

Obligations non subordonnées et autres titres à revenu fixe 108 984 82 026

TOTAL 109 184 82 468

dont o bligations et autres titres à revenu fixe subordonnés représentés par des titres cotés 0 0

g. Transferts entre portefeuilles 

  Aucun transfert de portefeuilles n’a été réalisé en 2008.

h. Pour le portefeuille de transaction hors intérêts courus

(En EUR millions) Montant au 31/12/2007 Montant au 31/12/2008

Différence  entre la valeur  de marché et la valeur d’acquisition pour les obligations et titres évalués 
à la valeur de marché 945 (2 546 ) 

i. Pour le portefeuille de placement et d’investissement hors intérêts courus

(En EUR millions) Montant au 31/12/2007 Montant au 31/12/2008

Différence positive de l’ensemble des titres dont la valeur de remboursement 
est supérieure à leur valeur comptable 28 513 

Différence négative de l’ensemble des titres dont la valeur de remboursement 
est inférieure à leur valeur comptable 19 787 

j. Qualité des encours à la fin de l’exercice hors intérêts courus

Valorisation du risque 
(En EUR millions)

Montant au 31/12/2007 Montant au 31/12/2008

Encours brut des créances douteuses 0 163

Dépréciations cumulées (1) 0 (147)

Encours net des créances douteuses 0 16

(1) L es dépréciations sont essentiellement liées aux provisions enregistrées sur l es titres de banques islandaises.
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 2.6 ACTIONS ET TITRES À REVENU VARIABLE (POSTE VI. DE L’ACTIF)

a. Ventilation selon le type de portefeuille et variations de l’exercice

(En EUR millions)

Activité bancaire et autre Total

Portefeuille 
de transaction

Portefeuille 
de placement

Valeur d’acquisition au 31/12/2007 0 328 328

Variations de l’exercice :

 • acquisitions 0 279 279

 • cessions et titres échus 0 (250) (250)

 • autres variations 0 0 0

 • écarts de conversion 0 (10) (10)

Valeur d’acquisition au 31/12/2008 0 347 347

Dépréciations au 31/12/2007 0 (48) (48)

Variations de l’exercice :

 • dotations 0 (14 ) (14 )

 • reprises 0 0 0 

 • autres variations 0 0 0

 • écarts de conversion 0 14 14

Dépréciations au 31/12/2008 0 (48) (48)

VALEUR COMPTABLE NETTE AU 31/12/2008 0 299 299

b. Transferts entre portefeuilles 

   Aucun transfert de portefeuilles n’a été réalisé en 2008.

c. Ventilation en titres cotés et autres titres

(En EUR millions)
Valeur comptable 

au 31/12/2008
Valeur de marché 

au 31/12/2008
Plus-value latente nette 

au 31/12/2008

Titres cotés 137 144 7 

Titres non cotés 162 

Total 299

d. Plus et moins-values latentes sur titres à revenu variable

(En EUR millions) Titres de placement

Plus-values latentes 7 

Moins-values latentes 0
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2.7 PARTICIPATIONS, AUTRES TITRES DÉTENUS À LONG TERME ET PARTS DANS LES ENTREPRISES LIÉES 
(POSTE  VII.  DE L’ ACTIF)

a. Intérêts courus repris sous ce poste

0 

b. Ventilation selon le secteur économique de la contrepartie et variations de l’ exercice

(En EUR millions)

Entreprises l iées Autres participations Total

Etablissements 
de crédit

Autres Etablissements 
de crédit

Autres

Valeur d’ acquisition au 31/12/2007 4 523 202 420 31 5 176

Variations de l’ exercice:

acquisitions•  (1)      241      4      124      21 390

cessions et titres échus•  (2)      0      0 (84) (27) (111)

transferts•      0      0      0      0 0

écarts de conversion•  (3)      38      0      0      0 38

autres variations•      0      0      0      0 0

Valeur d’ acquisition au 31/12/2008 4 802 206 460 25 5 493

Dépréciations au 31/12/2007 (17) (1)      0 (7) (25)

Variations de l’ exercice:

actées• (2 152)      0 (240) (4) (2 396)

reprises•      0      0      0      6      6

annulées•      0      0      0      0      0

transferées•      0      0      0      0      0

écarts de conversion• ( 1)      0      0      0 ( 1)

autres variations•      0      0      0      0      0

Dépréciations au 31/12/2008 (2 170) (1) (240) ( 5) (2 416)

VALEUR COMPTABLE NETTE AU 31/12/2008 2 632 205 220 20 3 077

(1)  Les principales acquisitions 2008 correspondent à des augmentations de capital chez  Dexia Kommunalkredit Bank, Kommunalkredit Austria, Dexia Municipal Agency  et Dexia Sabadell SA.
(2)  Les cessions concernent principalement les titres Société Générale et Tikiphone.
(3)  Les écarts de conversion portent sur la filiale Dexia Holdings Inc.

c. Titres cotés et autres titres

(En EUR millions)
Valeur comptable 

au 31/12/2008
Valeur de marché 

au 31/12/2008
Plus-value latente 

au 31/12/2008

Titres cotés 0 0 0

Titres non cotés 3 077

TOTAL 3 077
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d. Principales lignes significatives 

Titres cotés
Valeur brute comptable 

au 31/12/2008
Réductions de valeur 

au 31/12/2008
Valeur nette comptable 

au 31/12/2008

 0 0 0

Titres non cotés
(En EUR millions)

Valeur brute 
comptable au 

31/12/2008

Dépréciations 
au 31/12/2008

Valeur nette 
comptable au 

31/12/2008

% de 
participation

Q uote part 
des capitaux 

propres au 
31/12/2008

Exercice de 
référence

TOTAL 5 493 2 416 3 077 

Dont les principales

Dexia Holdings Inc.  (1) 2 152 2 152 0 90,00 2 245 31/12/2008 

Dexia Municipal Agency 946 0 946 100,00 1 142 31/12/2008 

Dexia Crediop 581 0 581 70,00 748 31/12/2008 

Societe d ’I nvestissement Suisse Luxembourgeoise 354 0 354 100,00 787 31/12/2008 

Dexia Kommunalbank Deutschland 253 0 253 100,00 291 31/12/2008 

Kommunalkredit Austria  (2) 205 205 0 49,00 Non disponible 31/12/2008 

Cré dit d u Nord 184 0 184 10,00 151 31/12/2008 

Dexia Kommunalkredit Bank 160 0 160 50,84 163 31/12/2008 

Dexia Sabadell, S A 142 0 142 60,00 208 31/12/2008 

 CBX. IA 2 100 0 100 70,85 46 31/12/2008 

Dexia Epargne Pension 60 35 25 25,35 33 31/12/2008 

Dexia Israel Bank  Ltd. 56 0 56 65,31 64 31/12/2008 

Dexia Sofaxis 50 0 50 99,98 64 31/12/2008 

 CBX. IA 1 40 0 40 100,00 1 31/12/2008 

Dexia Flobail 39 0 39 100,00 141 31/12/2008 

Dexia CLF Immo 34 18 16 100,00 16 31/12/2008 

Dexia Credit Local Asia Pacific Pty Ltd. 26 0 26 100,00 23 31/12/2008 

Floral 23 0 23 100,00 59 31/12/2008 

Exterimmo 20 0 20 40,00 Non disponible  31/12/2008 

Dexia CLF Ré gions Bail 8 0 8 100,00 17 31/12/2008 

Dexia CLF Banque 7 0 7 80,00 9 459 31/12/2008 

(1)  Dépréciation totale des titres Dexia Holdings Inc. compte tenu de l’accord de cession de l’activité d’assurance de FSA à Assured Guaranty Ltd.
(2)  Dépréciation totale des titres Kommunalk redit Austria  compte tenu de la cession à l’É tat autrichien. 
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2.8 IMMOBILISATIONS INCORPORELLES (POSTE VIII. DE L’ACTIF)

DÉTAIL DU POSTE ET VARIATIONS DE L’EXERCICE

(En EUR millions)
Frais d’établissement Autres immobilisations 

incorporelles
Total

Valeur comptable brute au 31/12/2007 0 215 215

Variations de l’exercice :

 • augmentations 0 22 22

 • diminutions 0 0 0 

 • autres 0 0 0

 • écarts de conversion 0 3 3 

Valeur comptable brute au 31/12/2008 0 240 240

Amortissements et dépréciations au 31/12/2007 0 (159) (159)

Variations de l’exercice :

 • dotations 0 (26) (26)

 • reprises 0 0 0

 • autres 0 0 0 

 • écarts de conversion 0 (1) (1) 

Amortissements et dépréciations au 31/12/2008 0 (186) (186)

VALEUR COMPTABLE NETTE AU 31/12/2008 0 54 54

Les immobilisations incorporelles correspondent essentiellement aux logiciels acquis et aux développements informatiques réalisés en interne 
et immobilisés.
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2.9 IMMOBILISATIONS CORPORELLES (POSTE IX. DE L’ACTIF)

DÉTAIL DU POSTE ET VARIATIONS DE L’EXERCICE

(En EUR millions)

Terrains et 
constructions

Installations, 
machines 

et outillage, 
mobilier et 

matériel roulant

Autres 
immobilisations 

corporelles

Immobilisations 
en cours 

et acomptes 
versés

Total

Valeur d’acquisition au 31/12/2007 1 46 18 0 65

Variations de l’exercice :

 • augmentations 0 1 3 0 4

 • diminutions 0 0 (13) 0 (13)

 • transfert (1) 0 (41 ) 41 0 0

 • autres 0 0 0 0 0

 • écarts de conversion 0 0 0 0 0

Valeur d’acquisition au 31/12/2008 1 6 49 0 56

Plus-values au 31/12/2008 0 0 0 0 0

Amortissements et dépréciations au 31/12/2007  0 (34) (11) 0 (45)

Variations de l’exercice :

 • dotations 0 (1) (3) 0 (4)

 • reprises 0 0 11 0 11

 • transfert (1) 0 32 (32) 0 0

 • autres 0 0 0 0 0

 • écarts de conversion 0 0 0 0 0

Amortissements et dépréciations au 31/12/2008 0 (3) (35) 0 (38)

VALEUR COMPTABLE NETTE AU 31/12/2008 1 3 14 0 18

(1) Les transferts sont liés à des reclassements internes.
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2.10 AUTRES ACTIFS ET COMPTES DE RÉGULARISATION (POSTES XIII ET XIV DE L’ACTIF)

 VENTILATION DU POSTE

(En EUR millions) Montant au 31/12/2007 Montant au 31/12/2008

Autres actifs 

Primes payées sur swaptions émises 3 94

Primes payées sur options 79 128 

Dépôts de garantie versés (1) 3 761 17 184

Créances fiscales 2 1

Impôts différés actifs 308 741

Autres immobilisations financières 0 91

Autres actifs 29 0

TOTAL COMPTES AUTRES ACTIFS 4 182 18 239

(1)  Les dépôts de garantie versés correspondent essentiellement à des versements de collatéraux dans le cadre de contrats avec les principales contreparties traitant sur les marchés de dérivés. 
La hausse des cash collatéraux est essentiellement due à l’ évolution des taux d’ intérêt sur 2008. 

(En EUR millions) Montant au 31/12/2007 Montant au 31/12/2008

Comptes de régularisation 

Primes et charges à reporter sur emprunts 344 347

Primes sur prêts et autres charges à reporter 107 51

Primes et charges à reporter sur opérations de couverture 1 069 972

Primes et charges à reporter sur opérations de trading 0 810

Produits acquis sur opérations de couverture 5 693 4 192

Produits acquis sur opérations de trading 2 543 12 209

Écarts de conversion à l’actif 749 718

Autres produits acquis 554 636

TOTAL COMPTES DE RÉGULARISATION 11 059 19 935

2.11 VENTILATION DE L’ACTIF PAR DEVISE

Classement par devises d’origine 
(En EUR millions)

Montant au 31/12/2008

En EUR 56 124

En autres devises UE 29 811

En autres devises hors UE 127 509

TOTAL DE L’ACTIF 213 444



Document de référence 2008 / DEXIA CRÉDIT LOCAL 209

5COMPTES ANNUELS

CO
M

PT
ES

 A
N

N
U

EL
S

Annexe aux comptes annuels

3. (  NOTES SUR LE PASSIF

3.1 DETTES ENVERS LES ÉTABLISSEMENTS DE CRÉDIT (POSTE I. DU PASSIF)

a. Intérêts courus repris sous ce poste

(En EUR millions) 331

b. Ventilation selon la durée résiduelle de remboursement hors intérêts courus

(En EUR millions)
Montant 

au 31/12/2007
Montant 

au 31/12/2008
Jusqu’à 3 mois De 3 mois à 1 an De 1 an à 5 ans Plus de 5 ans

Dettes à vue (1) 1 033 51 965 51 965

Dettes à terme (2) 92 674 77 420 54 561 3 035 12 476 7 348

TOTAL 93 707 129 385 106 526 3 035 12 476 7 348

(1) Dans un contexte de raréfaction de la liquidité interbancaire, Dexia Crédit Local utilise depuis septembre 2008 les facilités de refinancement proposées par les banques centrales. 
Ce refinancement est de EUR 44  milliards au 31 décembre 2008.

(2) Dont titres donnés en pension livrée pour EUR 9 milliards.

3.2 OPÉRATIONS AVEC LA CLIENTÈLE (POSTE II. DU PASSIF)

a. Intérêts courus repris sous ce poste

(En EUR millions) 22

b. Ventilation selon la durée résiduelle de remboursement hors intérêts courus

(En EUR millions)
Montant 

au 31/12/2007
Montant 

au 31/12/2008
Jusqu’à 3 mois De 3 mois à 1 an De 1 an à 5 ans Plus de 5 ans

Dettes à vue 0 0

Dettes à terme 4 521 3 559 1 654 29 415 1 461

TOTAL 4 521 3 559 1 654 29 415 1 461

c. Ventilation selon le secteur économique de la contrepartie, hors intérêts courus

(En EUR millions) Montant au 31/12/2007 Montant au 31/12/2008

Secteur public 601 1 551

Autres secteurs 3 920 2 008

TOTAL 4 521 3 559
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3.3 DETTES REPRÉSENTÉES PAR UN TITRE (POSTE III. DU PASSIF)

a. Intérêts courus repris sous ce poste

(En EUR millions) 297

b.  Ventilation selon la durée résiduelle de remboursement hors intérêts courus

(En EUR millions)
Jusqu’à 3 mois De 3 mois à 1 an De 1 an à 5 ans Plus de 5 ans Montant 

au 31/12/2008

Titres du marché interbancaire et TCN 13 754 7 728 9 432 5 133 36 047

Emprunts obligataires 515 98 584 1 961 3 158

TOTAL 14 269 7 826 10 016 7 094 39 205

c. Ventilation selon le type de titre et variations de l’exercice hors intérêts courus

(En EUR millions)
Titres de marché 

interbancaire et TCN
Emprunts obligataires Total

Valeur au 31/12/2007 (1) 51 298 5 472 56 770

Variations de l’exercice :

 • émissions 17 999 199 18 198

 • remboursements (33 548) (2 636) (36 184)

 • écarts de conversion 298 123 421

 • autres 0 0 0

VALEUR AU 31/12/2008 36 047 3 158 39 205

(1) Les valeurs d’ouverture au 31/12/2007 ont fait l’objet d’un reclassement de poste à poste de EUR 4 136  millions.

Ce poste comprend les primes d’ émission pour EUR 289 millions, amorties pour EUR 26 millions au 31/12/2008.
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3.4 AUTRES PASSIFS ET COMPTES DE RÉGULARISATION (POSTE IV ET V. DU PASSIF)

DÉTAIL DU POSTE

Comptes de régularisation et autres passifs
(En EUR millions) 

Montant au 31/12/2007 Montant au 31/12/2008

Autres p assifs

Dépôts de garanties reçus 481 3 311 

Primes sur instruments conditionnels vendus 169 412

Créditeurs divers (1) 35 973 8 966

TOTAL AUTRES PASSIFS 36 623 12 689 

Comptes de régularisation

Produits constatés d’avance sur prêts 84 86

Décotes constatées lors du rachat des créances 0 0

Produits constatés d’avance sur opérations de couverture 1 163 1 040

Produits constatés d’avance sur opérations de trading 0 775

Gains à étaler sur contrats de couverture 0 210

Charges à imputer sur opérations de couverture 6 058 4 706

Charges à imputer sur opérations de trading 2 449 11 352

Écarts de conversion passif 537 815

Autres produits à reporter 334 60

Autres charges à payer 297 129

Autres comptes de régularisation – passif 0 278

TOTAL COMPTES DE RÉGULARISATION 10 922 19 451

(1) Le montant de EUR 36 milliards correspond  au 31/12/2007 aux dettes sur les titres empruntés.
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 3.5 PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES

(En EUR millions)
Montant 

31/12/2007
Dotations Reprises Autres 

variations (3)
Montant 

31/12/2008

Provisions pour risques et charges sur  462 968 (61) (29 ) 1 340 

Pensions et assimilées • (1) 8 5 0 0 13

Crédits d’engagements• 149 126 (31) (4) 240

Autres instruments financiers• 157 574 0 (10) 721

Autres risques et charges • (2) 148 263 (30) (15 ) 366 

Risque pays• 0 0 0 0 0

PROVISIONS POUR IMPÔTS DIFFÉRÉS 174 6 (17) 0 163

Provisions réglementées 342 11 (16) 0 337

Provisions pour crédit à moyen et long terme• 310 0 0 0 310

Provisions amortissements dérogatoires• 25 9 (13) 0 21

Provision pour investissement• 7 2 (3) 0 6

TOTAL 978 985 (94) (29 ) 1 840 

(1) Les provisions constituées au titre des indemnités de fin de carrière et médaille du travail s’élèvent à EUR 13 millions.
(2) Une analyse des principales variations est donnée en annexe 5.5.
(3) Les autres variations correspondent au montant des étalements des plus values de cession réalisées dans le cadre des transferts de prêts à Dexia Municipal Agency pour EUR 18 millions 

et aux écarts de conversion.

3.6 PASSIFS SUBORDONNÉS (POSTE VIII. DU PASSIF)

a. Intérêts courus repris sous ce poste

(En EUR millions) 62

b. Variations de l’exercice hors intérêts courus

(En EUR millions) Total

Montant au 31/12/2007 5 309

Variations de l’exercice :

 • émissions 299

 • diminutions (340)

 • écarts de conversion 93

 • autres variations 0

MONTANT AU 31/12/2008 5 361



Document de référence 2008 / DEXIA CRÉDIT LOCAL 213

5COMPTES ANNUELS

CO
M

PT
ES

 A
N

N
U

EL
S

Annexe aux comptes annuels

c. Indications relatives à chaque emprunt subordonné :

Devise Échéance 
ou modalité 

de durée

Montant 
en millions

a) circonstances de remboursement anticipé
b) conditions de subordination
c) conditions de convertibilité

Conditions de rémunération (%)

EUR Indéterminée 200 a)  Remboursement anticipé impossible pendant les 10 premières 
années sauf après accord préalable du Secrétariat général de la 
Commission b ancaire et remplacement par des fonds propres 
d’égale ou de meilleure qualité. Remboursement possible à chaque 
date de paiement d’intérêt à partir du 01/07/2015, après accord du 
S ecrétariat général de la C ommission bancaire.

b)  Remboursement au pair après tous les créanciers mais avant les prêts 
et titres participatifs

c) Néant

EURIBOR 3M + 0,79

À partir de juillet 2015, EURIBOR 3M + 1,40
À partir de juillet 2020, EURIBOR 3M + 2,15

EUR Indéterminée 700 a)  Remboursement anticipé impossible sauf après accord préalable du 
Secrétaire général de la Commission bancaire , pas avant 5 ans sauf 
remplacement par des fonds propres d’égale ou de meilleure qualité

b)  Remboursement au pair après tous les créanciers mais avant les prêts 
et titres participatifs

c) Néant

EURIBOR 3M + 0,73 
Titre super-subordonné à durée indéterminée. 

À partir du 18/11/2015, la rémunération pass e 
à Euribor 3M + 1,73

USD Indéterminée 250 a)  Remboursement anticipé impossible pendant les 10 premières 
années sauf après accord préalable du Secrétariat général de la 
Commission bancaire  et remplacement par des fonds propres 
d’égale ou de meilleure qualité. Remboursement possible à chaque 
date de paiement d’intérêt à partir du 01/10/2012, après accord du 
S ecrétariat général de la C ommission bancaire.

b)  Remboursement au pair après tous les créanciers mais avant les prêts 
et titres participatifs

c) Néant

LIBOR USD 3M + 1,1

À partir du 01 /10/2012, LIBOR USD 3M + 1,85

USD Indéterminée 1 190 a)  Remboursement anticipé impossible pendant les 10 premières 
années sauf après accord préalable du Secrétariat général de la 
Commission b ancaire et remplacement par des fonds propres 
d’égale ou de meilleure qualité. Remboursement possible à chaque 
date de paiement d’intérêt à partir du 05/04/2015, après accord du 
S ecrétariat général de la C ommission bancaire.

b)  Remboursement au pair après tous les créanciers mais avant les prêts 
et titres participatifs

c) Néant

LIBOR USD 3M + 0,39

À partir du 05 /04/2015, LIBOR USD 3M + 1,14

EUR 10/06/2009 13 a)  Remboursement possible à chaque date de paiement d’intérêts pour 
autant qu’il ait obtenu préalablement l’accord du Secrétariat général 
de la Commission bancaire 

b) Pas de conditions spécifiques
c) Néant

EURIBOR 3M + 0,35

EUR 10/06/2009 49 a)  Remboursement possible à chaque date de paiement d’intérêts pour 
autant qu’il ait obtenu préalablement l’accord du Secrétariat général 
de la Commission bancaire 

b) Pas de conditions spécifiques
c) Néant

EURIBOR 3M + 0,35

EUR 27/06/2011 640 a) Pas de remboursement anticipé possible
b)  Remboursement au pair après tous les créanciers mais avant les prêts 

et titres participatifs
c) Néant

EURIBOR 3M + 0,58

USD 27/09/2012 60 a)  Remboursement possible à chaque date de paiement d’intérêts à 
partir du 01/10/2007 pour autant qu’il ait obtenu préalablement 
l’accord du Secrétariat général de la Commission bancaire 

b)  Remboursement au pair après tous les créanciers mais avant les prêts 
et titres participatifs

c) Néant

LIBOR USD 3M + 0,5925

USD 01/04/2013 130 a)  Remboursement possible à chaque date de paiement d’intérêts à 
partir du 01/04/2008 pour autant qu’il ait obtenu préalablement 
l’accord du Secrétariat général de la Commission bancaire 

b)  Remboursement au pair après tous les créanciers mais avant les prêts 
et titres participatifs

c) Néant

LIBOR USD 3M + 0,5475
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Devise Échéance 
ou modalité 

de durée

Montant 
en millions

a) circonstances de remboursement anticipé
b) conditions de subordination
c) conditions de convertibilité

Conditions de rémunération (%)

USD 01/04/2013 200 a)  Remboursement possible à chaque date de paiement d’intérêts à 
partir du 01/04/2008 pour autant qu’il ait obtenu préalablement 
l’accord du Secrétariat général de la Commission bancaire 

b)  Remboursement au pair après tous les créanciers mais avant les prêts 
et titres participatifs

c) Néant

LIBOR USD 3M + 0,4975

USD 01/10/2013 200 a)  Remboursement possible à chaque date de paiement d’intérêts à 
partir du 01/10/2008 pour autant qu’il ait obtenu préalablement 
l’accord du Secrétariat général de la Commission bancaire 

b)  Remboursement au pair après tous les créanciers mais avant les prêts 
et titres participatifs

c) Néant

LIBOR USD 3M + 0,4625

USD 01/01/2014 100 a)  Remboursement possible à chaque date de paiement d’intérêts à 
partir du 01/01/2009 pour autant qu’il ait obtenu préalablement 
l’accord du Secrétariat général de la Commission bancaire 

b)  Remboursement au pair après tous les créanciers mais avant les prêts 
et titres participatifs

c) Néant

LIBOR USD 3M + 0,485

USD 01/07/2014 135 a)  Remboursement possible à chaque date de paiement d’intérêts à 
partir du 01/07/2009 pour autant qu’il ait obtenu préalablement 
l’accord du Secrétariat général de la Commission bancaire 

b)  Remboursement au pair après tous les créanciers mais avant les prêts 
et titres participatifs

c) Néant

LIBOR USD 3M + 0,43

USD 01/10/2014 265 a)  Remboursement possible à chaque date de paiement d’intérêts à 
partir du 01/10/2009 pour autant qu’il ait obtenu préalablement 
l’accord du Secrétariat général de la Commission bancaire 

b)  Remboursement au pair après tous les créanciers mais avant les prêts 
et titres participatifs

c) Néant

LIBOR USD 3M + 0,33

EUR 01/12/2014 100 a)  Remboursement possible à chaque date de paiement d’intérêts à 
partir du 22/12/2004 pour autant qu’il ait obtenu préalablement 
l’accord du Secrétariat général de la Commission bancaire 

b) Pas de conditions spécifiques
c) Néant

93,25 % * CMS

EUR 01/01/2015 450 a)  Remboursement possible à chaque date de paiement d’intérêts à 
partir du 01/01/2010 pour autant qu’il ait obtenu préalablement 
l’accord du Secrétariat général de la Commission bancaire 

b)  Remboursement au pair après tous les créanciers mais avant les prêts 
et titres participatifs

c) Néant

EURIBOR 3M + 0,32

EUR 09/07/2017 500 a)  Remboursement possible à chaque date de paiement d’intérêts 
à partir du 09/07/2012 après accord du Secrétariat général de la 
Commission bancaire 

b)  Remboursement au pair après tous les créanciers mais avant les prêts 
et titres participatifs

c) Néant

EURIBOR 3M + 0,15

À partir du 09/07/2012, EURIBOR 3M + 0,65

EUR 28/12/2017 300 a)  Remboursement possible à chaque date de paiement d’intérêts à 
partir du 28/12/2012 pour autant qu’il ait obtenu préalablement 
l’accord du Secrétariat général de la Commission bancaire 

b)  Remboursement au pair après tous les créanciers mais avant les prêts 
et titres participatifs

c) Néant

EURIBOR 3M + 1,45

À partir du 28/12/2012, EURIBOR 3M + 1,95

EUR 20/06/2018 300 a)  Remboursement possible à chaque date de paiement d’intérêts à 
partir du 20/06/2013 pour autant qu’il ait obtenu préalablement 
l’accord du Secrétariat général de la Commission bancaire 

b)  Remboursement au pair après tous les créanciers mais avant les prêts 
et titres participatifs

c) Néant

EURIBOR 3M + 1,5  

À partir du 20/06/2013, EURIBOR 1 AN + 2  

EUR 12/02/2019 300 a)  Remboursement possible à chaque date de paiement d’intérêts 
à partir du 12/02/2014 après accord du Secrétariat général de la 
Commission bancaire .

b)  Remboursement au pair après tous les créanciers mais avant les prêts 
et titres participatifs

c) Néant

Taux fixe  4,375

À partir du 12/02/2014,  
EURIBOR 3M + 0,72
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3.7 CAPITAUX PROPRES

DÉTAIL DES CAPITAUX PROPRES

(En EUR millions) Montant

Situation au 31/12/2007 :

Capital 1 327

Primes d’émission et d’apport 1 087

Engagements d’augmentation de capital et primes d’émission 0

Réserves légales 133

Autres réserves 379

Écart de conversion (93)

Résultat de l’exercice 319

Acompte sur dividendes 0

CAPITAUX PROPRES AU 31/12/2007 3 152

Variations de la période :

Variation du capital (1) (826)

Variation des primes d’émission et d’apport (1) 4 326

Variation des engagements d’augmentation de capital et primes d’émission 0

Variation des réserves et résultat reporté 0

Variations écarts de conversion (78)

Dividendes versés (-) (396)

Résultat de la période (4 937)

Autres variations 0

Situation au 31/12/2008 :

Capital (1) 501

Primes d’émission et d’apport 5 414

Engagements d’augmentation de capital et primes d’émission 0

Réserve légale 133

Autres réserves 302

Report à nouveau 0

Écart de conversion (171)

Résultat de l’exercice (2) (4 937)

Acompte sur dividendes 0

CAPITAUX PROPRES AU 31/12/2008 1 242

(1) Par décision de l’assemblée générale mixte du 22 décembre 2008, Dexia Crédit Local a augmenté son capital en numéraire de EUR 3,5 milliards et réduit son capital de EUR 4,3 milliards, 
portant le capital social à EUR 500,5 millions.

 Le capital social de Dexia Crédit Local de EUR 500 513 102,75   est composé de 87 045 757 actions de EUR 5,75  de valeur nominale.
(2) Il est proposé à l’assemblée g énérale o rdinaire, à titre exceptionnel, de ne pas distribuer de dividende au titre de l’exercice clos au 31 décembre 2008.
Au titre de l’exercice 2007 a été versé, à chaque action, un dividende de EUR 4,55.
Au titre de l’exercice 2006 a été versé, à chaque action, un dividende de EUR 3,45 et un dividende exceptionnel de EUR 1,04.
Au titre de l’exercice 2005 a été versé, à chaque action, un dividende de EUR 2,88.
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3.8 VENTILATION DU PASSIF PAR DEVISE

Classement par devises d’origine 
(En EUR millions)

Montant au 31/12/2008

En EUR 58 784

En autres devises UE 21 535

En autres devises hors UE 133 126

TOTAL DU PASSIF 213 444

3.9 AUTRE NOTE ANNEXE AU BILAN    

TRANSACTIONS AVEC LES PARTIES LIÉES - VENTILATION PAR NATURE    

(En EUR millions) Total du poste Part des entités liées (1)

Actif

Postes III et IV Créances sur les établissements de crédit et Opérations avec la clientèle 85 337 32 202

Postes V, VI, VII Titres détenus 86 520 4 636

Postes XIII et XIV Autres actifs et comptes de régularisation 38 174 6 167

Passif

Postes I et II Dettes envers les établissements de crédit et Opérations avec la clientèle 133 297 69 750

Poste III Dettes représentées par un titre 39 502 5 905

Poste VIII Passifs subordonnés 5 423 5 423

Postes IV et V Autres passifs et comptes de régularisation 32 140 2 561

(1)  Les entités liées correspondent à celles du périmètre de consolidation du groupe Dexia.

4. (  NOTES SUR LE HORS BILAN

4.1 ENGAGEMENTS DE FINANCEMENT DONNÉS (POSTE I. DU HORS BILAN)

Ce poste comprend les engagements de financement donnés, les engagements donnés sur titres et les devises prêtées. Les engagements de financement 
sur prêts et lignes de crédit comprennent les contrats émis mais non versés au 31 décembre 2008.

VENTILATION PAR CATÉGORIE DE BÉNÉFICIAIRE

(En EUR millions) Montant au 31/12/2007 Montant au 31/12/2008

Engagements en faveur d’établissements de crédit 6 816 7 214

Engagements en faveur de la clientèle (1) 15 026 35 131

Engagements donnés sur titres 224 488

TOTAL 22 066 42 833

(1) La hausse des engagements en faveur de la clientèle en 2008 est due aux engagements Standby Bond Purchase Agreement (SBPA) de la succursale de New York.
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4.2 ENGAGEMENTS DE GARANTIE DONNÉS (POSTE II. DU HORS BILAN)

a. Ventilation par catégorie de bénéficiaire

(En EUR millions) Montant au 31/12/2007 Montant au 31/12/2008

Engagements en faveur d’établissements de crédit 26 120 31 693

Engagements en faveur de la clientèle 40 237 21 639

TOTAL 66 357 53 332

b . Ventilation par nature d’opérations

(En EUR millions) Montant au 31/12/2007 Montant au 31/12/2008

Engagements de garantie donnés

C•  autions 66 357 53 332

A•  vals et autres garanties 0 0

A•  ctifs grevés de sûretés réelles pour compte de tiers 0 0

TOTAL 66 357 53 332

c . Passifs éventuels et risques et pertes non mesurables à la date d’établissement des comptes annuels 

Il n’existe pas de passifs éventuels et risques et pertes non mesurables à la date d’établissement des comptes annuels.

4.3 GARANTIES RÉELLES CONSTITUÉES OU IRRÉVOCABLEMENT PROMISES PAR LA SOCIÉTÉ SUR SES ACTIFS 
PROPRES (POSTE III DU HORS BILAN)

(En EUR millions)
Hypothèques (1) Gages sur fonds 

de commerce (2)
Gages sur d’autres 

actifs (3)
Sûretés constituées 

sur des actifs futurs (4)

Pour sûreté de dettes et engagements de la société 0 0 0 0 

Poste du passif 0 0 0 0 

Poste du hors bilan 0 0 35 029 0

(1) Montant de l’inscription ou valeur comptable des immeubles si celle-ci est inférieure.
(2) Montant de l’inscription.
(3) Valeur comptable des actifs gagés.
 Ce montant correspond aux prêts donnés en garantie des financements reçus d’institutions financières internationales pour EUR 6,7 milliards,  aux prêts donnés en garantie à Dexia LDG 

Banque SA pour EUR 1,3 milliard  et aux actifs donnés en garantie auprès des banques centrales pour EUR 27 milliards. 
(4) Montant des actifs en cause.
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4.4 ENGAGEMENTS DE FINANCEMENT ET DE GARANTIE REÇUS (POSTE IV. ET V. DU HORS BILAN)

Ce poste comprend les engagements de financement et de garantie reçus d’établissements de crédit, les engagements reçus sur titres et les devises 
empruntées.

(En EUR millions) Montant au 31/12/2007 Montant au 31/12/2008

Engagements de financement reçus des établissements de crédit  6 800 8 696

Devises empruntées non encore reçues 4 489 1 216

Engagements de garantie reçus des établissements de crédit 1 160 1 109

Garanties reçues des collectivités locales ou acquisition en garantie de créances sur collectivités locales 8 138 10 913

Autres engagements reçus 815 1 891

TOTAL 21 402 23 825

4.5 ENGAGEMENTS SUR TITRES (POSTE VI. DU HORS BILAN)

a. Ventilation selon la nature d’opérations

(En EUR millions) Montant au 31/12/2007 Montant au 31/12/2008

Achats

comptant 399 0

terme 0 302

Ventes

comptant 399 0

terme 0 302

TOTAL 798 604

b. Opérations de position ouverte isolée

Montant de la plus-value latente des opérations de position ouverte isolée 0

4.6 OPÉRATIONS DE CHANGE EN DEVISES  (POSTE  VII. DU HORS BILAN)

Les opérations de change au comptant et de change à terme sont présentées pour leur valeur en devises, convertie sur la base du cours de change à la 
clôture de l’exercice.

Le poste « monnaies à recevoir » s’élève à EUR 52  milliards et le poste « monnaies à livrer » à EUR 52   milliards au 31 décembre 2008.
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4.7 ENGAGEMENTS SUR INSTRUMENTS FINANCIERS À TERME (POSTE VIII. DU HORS BILAN)

a. Ventilation selon le type d’intentions de gestion et le type de produits

Type d’opérations
(En EUR millions)

Montant 
au 31/12/2007

Montant 
au 31/12/2008

Couverture Trading Juste valeur 
au 31/12/2008

Micro-
couverture

Macro-
couverture

Position 
ouverte 

isolée

Gestion de 
portefeuille 
spécialisée

Sur devises (a) 52 271 50 815 18 460 27 462 2 097 2 796 (1 462) 

 • opérations de change à terme 20 502 15 542 0 13 540 2 002 0 0 

 • swaps de devises et d’intérêts 31 769 35 265 18 460 13 914 95 2 796 (1 462) 

 • futures sur devises 0 0 0 0 0 0 0

 • options sur devises 0 0 0 0 0 0 0

 •  contrats de taux de change à terme 0 8 0 8 0 0 0

Sur autres instruments financiers 831 549 822 963 122 882 471 876 10 471 217 734 (6 053) 

Dont produits d’intérêts (b)

swaps•  de taux d’intérêt 780 238 763 276 114 198 468 876 1 771 178 431 (7 662)

opérations sur futures• 575 2 371 0 0 31 2 340 0

contrats à terme de taux d’intérêt• 15 775 7 416 157 3 000 3 929 330 15

options sur taux d’intérêt• 19 934 38 160 1 409 0 269 36 482 52

Dont autres achats et ventes à terme (c)

autres contrats d’options• 15 027 11 740 7 118 0 4 471 151 1 542

autres opérations de futures• 0 0 0 0 0 0 0

autres achats et ventes à terme• 0 0 0 0 0 0 0

TOTAL 883 820 873 778 141 342 499 338 12 568 220 530 (7 515) 

(a) Montant à livrer.
(b) Montant nominal/notionnel de référence.
(c) Prix d’achat/de vente convenu entre les parties.

b. Ventilation selon le type de marché

Type d’opérations 
(En EUR millions)

Marché de gré à gré Marché organisé Total au 31/12/2008

Sur devises 50 815 0 50 815 

Sur autres instruments financiers

 • sur intérêts 808 356 2 867 811 223

 • sur autres achats et ventes à terme 11 684 56 11 740

TOTAL 870 855 2 923 873 778 

c. Ventilation opérations fermes et conditionnelles

Type d’opérations 
(En EUR millions)

Opérations fermes Opérations 
conditionnelles

Total au 31/12/2008

Sur devises 50 815 50 815  

Sur autres instruments financiers

- sur intérêts 780 187 31 036 811 223 

- sur autres achats et ventes à terme 8 396 3 344 11 740

TOTAL 839 398 34 380 873 778 
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d. Ventilation selon durée résiduelle

Type d’opérations 
(En EUR millions)

Jusqu’à 1 an De 1 an 5 ans Plus de 5 ans Total au 31/12/2008

Sur devises 27 174 7 597 16 044 50 815 

Sur autres instruments financiers

- sur intérêts 390 739 81 905 338 579 811 223

- sur autres achats et ventes à terme 899 1 164 9 677 11 740

TOTAL 418 812 90 666 364 300 873 778 

e. Rele vé  des opérations de hors bilan  à  terme sur 
valeurs mobilières, devises et autres instruments 
financiers à  terme

Les engagements sur instruments financiers à terme de taux d’intérêt  sont 
enregistrés conformément aux dispositions des règlements CRB n° 88-02 
et n° 90-15 :

pour les opérations fermes, les montants sont portés pour la valeur • 
nominale des contrats,

pour les opérations conditionnelles, les montants sont portés pour la • 
valeur nominale de l’instrument sous-jacent.

L’utilisation des instruments financiers à terme, par Dexia Crédit Local, 
s’inscrit dans les trois stratégies suivantes :

Gestion Actif/Passif• 

Dans le cadre de cette gestion sont regroupées les opérations qui 
ont pour but de couvrir et gérer le risque global de taux d’intérêt de 
l’établissement. Cette gestion ALM se fait principalement par des swaps 
ainsi que par des contrats futurs.

Opérations de couverture affectée• 

Les opérations répertoriées dans cette catégorie ont pour objet de 
couvrir, le risque de taux d’intérêt affectant un élément, ou un ensemble 
d’éléments homogènes, identifiés dès l’origine.

Constituent principalement cette catégorie, les swaps affectés en 
microcouverture d’émissions primaires, de titres du portefeuille 
obligataire de placement ou d’investissement ainsi que d’actifs clientèle. 
L’association de ces éléments d’actif ou de passif et de leur couverture 
spécifique permet de construire des actifs ou des passifs synthétiques, 
indexés sur des taux variables ou révisables et donc immunisés contre 
le risque de taux.

Par ailleurs sont également classés dans cette catégorie, les swaps 
cambistes qui sont mis en place afin de transformer des ressources 
dans la devise des emplois qu‘elles financent , cette transformation 
ayant pour effet de réduire le risque de change.

Opérations de gestion de position• 

Cette stratégie se décompose en trois types d’activité :

une activité dite de gestion spécialisée d’un portefeuille de − 
transaction ;

une activité de prise de position ;− 

une activité de dérivé de crédit.− 

L’activité de gestion spécialisée d’un portefeuille de transaction 
regroupe les opérations conclues avec des collectivités locales ainsi 
que leurs opérations symétriques négociées avec des contreparties 
bancaires. Les opérations traitées sont principalement des swaps de 
taux d’intérêt. Les opérations incluses dans cette activité font l’objet 
d’une gestion spécialisée en sensibilité.

L’activité de prise de position a pour objectif de maintenir des positions 
ouvertes isolées afin, le cas échéant, de bénéficier de l’évolution des 
taux d’intérêt  ou du cours des devises. Les opérations mises en place 
sont principalement des swaps de taux d’intérêt et des opérations de 
change à terme.

Enfin dans le cadre de la gestion de ses placements, Dexia Crédit Local 
négocie des opérations de dérivés de crédit sous deux formes : des 
credit default swaps , et des credit spread options .

f. Suivi du risque

La mesure du risque est réalisée de manière régulière par la direction des 
risques et du contrôle permanent. Le principal indicateur de risque chez 
Dexia Crédit Local, comme dans l’ensemble du groupe Dexia, est la VaR. 
La VaR calculée par le groupe Dexia mesure la perte potentielle dans un 
intervalle de confiance de 99 % pour une période de référence de 10 jours. 
Le dispositif d’encadrement des risques consiste à attribuer à chaque entité 
et pour chacune des activités de marché, les éléments suivants :

une liste des devises et structures susceptibles d’être traitées ;• 

une limite en VaR.• 
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4.8  TRANSACTIONS AVEC LES PARTIES LIÉES

VENTILATION PAR NATURE

(En EUR millions) Total du poste Part des entités liées (1)

Hors bilan

Poste I Engagements de financement donnés 42 833 7 994

Poste II Engagements de garantie donné s 53 332 44 419

Poste IV Engagements de financement reçus 9 912 7 100

Poste V Engagements de garantie reçu s 13 913 138

Postes III, VI, VII 
et VIII Autres engagements donnés et reçus 963 921 201 612

(1)  Les entités liées correspondent à celles du périmètre de consolidation du groupe Dexia.

5 ( . NOTES SUR LE RÉSULTAT

5.1  PRODUITS D’INTÉRÊTS ET CHARGES D’INTÉRÊTS

(En EUR millions) Montant au 31/12/2007 Montant au 31/12/2008

Produits d’intérêts relatifs aux :

Opérations avec les établissements de crédit (1) 1 846 2 432

Opérations avec la clientèle (a) 1 868 2 375

Obligations et autres titres à revenu  fixe  (b) 4 041 3 962

Opérations de macro couverture (d) 18 753 18 485

TOTAL PRODUITS D’INTÉRÊTS 26 508 27 254

Charges d’intérêts relatifs aux :

Opérations avec les établissements de crédit (1) (4 183) (4 543)

Opérations avec la clientèle (a) (309) (175)

Obligations et autres titres à revenu  fixe  (c) (3 545) (3 624)

Opérations de macro couverture (d) (18 724) (18 858)

TOTAL CHARGES D’INTÉRÊTS (26 761) (27 200)

NET (253) 54

(1)  Dont EUR -1 341 millions de transactions avec les parties liées.

a. Produits d’inté rê ts et charges d’inté rê ts 
sur op érations avec la clientè le

Les charges et produits d’intérêts sur les opérations avec la clientèle 
représentent un montant net de EUR 2 200 millions.  

Ce poste comprend pour EUR 2 040  millions les charges et produits sur 
intérêts échus et les intérêts courus non échus des opérations de crédit 
à la clientèle.

Il intègre par ailleurs des indemnités de remboursement anticipé de prêts 
représentant EUR 18 millions.

Ce poste comprend également les produits d’engagements de financement 
et de garantie qui représentent EUR 142  millions.

b. Inté rê ts et produits assimilé s sur  obligations 
et titres à  revenu fixe

Le poste représente pour EUR 3 962 millions les produits des intérêts échus 
et des intérêts courus non échus des obligations et autres titres à revenu 
fixe, les produits et charges d’étalement des décotes et surcotes sur titres 
d’investissement et de placement, ainsi que le résultat des opérations de 
couverture sur ces titres.
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          5.2   VENTILATION DES REVENUS DE TITRES À REVENU VARIABLE (POSTE III. DU COMPTE DE RÉSULTAT)

(En EUR millions) Montant au 31/12/2007 Montant au 31/12/2008

Entreprises liées 202 533 (1)

Participations et autres titres détenus à long terme 0 23

Actions et autres titres à revenu variable 11 4

TOTAL 213 559

(1) Dont EUR 400 millions de dividendes reçus de la  filiale SISL. 

5.3  VENTILATION DES COMMISSIONS (POSTES IV. ET V. DU COMPTE DE RÉSULTAT )

a. Détail des commissions perçues (poste IV. du compte de résultat )

Nature 
(En EUR millions)

Montant au 31/12/2007 Montant au 31/12/2008

Crédit 15 13

Autres services financiers 2 2

TOTAL 17 15

b. Détail des commissions versées (poste V. du compte de résultat )

Nature 
(En EUR millions)

Montant au 31/12/2007 Montant au 31/12/2008

Crédit (4) (1)

Opérations sur instruments financiers (2) (2)

Opérations sur titres 0 (3)

Autres services financiers (12) (9 )

TOTAL (18) (15)

c. Inté rê ts  et charges assimilé s sur  obligations 
et titres à  revenu fixe

Ce poste représente une charge d’intérêts de EUR 3 624 millions pour 
Dexia Crédit Local.

En plus des intérêts et charges sur obligations et titres à revenu fixe, il 
inclut également le résultat des opérations de couverture sur le risque de 
taux, lorsque celles -ci sont identifiées dès l’origine comme rattachées à 
des titres de créances négociables, à des émissions obligataires ou à des 
dettes subordonnées.

d. Produits et charges sur opé rations 
de macrocouverture

Les produits de macrocouverture s’élèvent à EUR 18 485 millions et 
les charges de macrocouverture s’élèvent à EUR 18 858 millions. Ces 
montants sont portés respectivement dans le poste I et II du compte de 
résultat.
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5.4  VENTILATION DES GAINS ET PERTES PROVENANT D’OPÉRATIONS SUR PORTEFEUILLES (POSTE VI. DU COMPTE 
DE RÉSULTAT)

(En EUR millions) Montant au 31/12/2007 Montant au 31/12/2008

Résultats de :

- opérations sur titres de transaction 780 (344)

- opérations sur titres de placement (1) (806) (3 133)

- opérations de change 54 104

- opérations sur instruments financiers 0 414

Réductions de valeur 0 0

TOTAL 28 (2 958)

(1)  Cette ligne regroupe les plus ou moins values de cession et les dotations/reprises de provisions sur le portefeuille de titres de placement ainsi que les plus ou moins values sur les titres 
d’activité de portefeuille. Les portefeuilles de transaction et de placement enregistrent    la forte  volatilité des marchés financiers et la non-liquidité de ces marchés.

 Les plus ou moins-values de cession et les dotations et reprises sur titres de placement sont les suivantes :

(En EUR millions) Montant au 31/12/2007 Montant au 31/12/2008

 • dotations aux dépréciations (839) (3 116)

 • reprises de dépréciations 33 3 

Sous-total (806) (3 113)

 • moins-values de cession (49) (95)

 • plus-values de cession 49 75 

Sous-total 0 (20)

TOTAL (806) (3 133)

5.5 CHARGES GÉNÉRALES D’ EXPLOITATION (POSTE IX. DU COMPTE DE RÉSULTAT)

a. Détail

(En EUR millions) Montant au 31/12/2007 Montant au 31/12/2008

Frais de personnel ( 192) ( 211)

Salaires et traitements• ( 129) (139  )

Charges sociales• ( 63) ( 72)

Autres frais administratifs ( 56) (111  )

Impôts et taxes• ( 21) ( 22)

Autres frais administratifs• ( 35) (46  )

Provision pour restructuration•     0 ( 43)

TOTAL ( 248) (322  )
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b. Renseignements sur le personnel

 31/12/2007 31/12/2008

Effectif fin d’année 1 612 1 737

 • cadres dirigeants 159 160

 • autres cadres 1 019 1 107

 • employés 434 470

Frais de personnel 
(en EUR millions) ( 192) (206)

 • rémunérations et avantages sociaux directs (129) (130)

 • cotisations patronales d’assurances sociales (38) (53)

 • primes patronales pour assurances extralégales 0 0

 • autres frais de personnel (24) (22)

 • pensions (1) (1)

Provisions pour pensions 
(En EUR millions) 0 (5)

 • dotations (+) ( 2) (5)

 • reprises (-) 2 0

TOTAL (192) (211)

 5.6  COÛT DU RISQUE (POSTE XI. DU COMPTE DE RÉSULTAT)

(En EUR millions) Dotations et pertes Reprises et utilisations Total au 31/12/2008

Provisions pour dépréciation et pertes sur créances (61 ) 12 (49)

Provisions c rédits d’engagements (127 ) 32 (95 )

Provisions pour risques (188 ) 0 (188 )

Provisions réglementées (2) 3 1

TOTAL (378 ) 47 (331 )

Le coût du risque enregistre une forte hausse en 2008. Il reprend les impacts des provisions comptabilisées sur les créances Lehman Brothers (EUR 37 millions), 
la constitution de provisions sectorielles visant à couvrir les effets de la crise sur des activités spécifiques du portefeuille (EUR 47 millions).

Compte tenu de la cession de FSA au groupe Assured Guaranty, les titres Dexia Holdings Inc. ont été intégralement dépréciés , une provision complémentaire 
à hauteur de EUR 186 millions a été constituée.
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5.7  GAINS OU PERTES SUR ACTIFS IMMOBILISÉS (POSTE XII. DU COMPTE DE RÉSULTAT)

a. Détail

(En EUR millions)

Montant au 31/12/2007 Total 
au 31/12/2007

Montant au 31/12/2008 Total 
au 31/12/2008

Entreprises 
liées

Autres Entreprises 
liées

Autres

Dotations aux dépréciations (1) (1) (1) (2) (2 152) (244) (2 396)

Reprises de dépréciations 0 2 2 0 5 5 

Sous-total (1) 1 0 (2 152) (239) (2 391)

Moins-values sur cessions 0 (1) (1) 0 (6) (6)

Plus-values sur cessions 15 18 33 0 33 33

Sous-total 15 17 32 0 27 27

TOTAL 14 18 32 (2 152) (212) (2 364)

(1) Dont dépréciation des titres Dexia Holdings Inc. pour EUR 2 152 millions et dépréciation des titres Kommunalkredit Austria pour EUR 205 millions.

b. Répartition par nature

(En EUR millions) Montant au 31/12/2007 Montant au 31/12/2008

Titres de participation 18 (212)

Participations dans les entreprises liées 14 (2 152)

Autres titres détenus à long terme 0 0

Titres d’investissement 0 0

Immeuble 0 0

TOTAL 32 (2 364)

5.8  AUTRES PRODUITS D’EXPLOITATION ET AUTRES CHARGES D’EXPLOITATION

a. Autres produits d’exploitation (poste VII. du compte de résultat)

(En EUR millions) Montant au 31/12/2007 Montant au 31/12/2008

Autres produits  d’exploitation bancaire 0 3

Autres produits d’exploitation non bancaire 2 3

TOTAL 2 6

b. Autres charges d’exploitation  (poste VIII. du compte de résultat)

(En EUR millions) Montant au 31/12/2007 Montant au 31/12/2008

Autres charges  d’exploitation bancaire (1) (4)

Autres charges d’exploitation non bancaire 0 0

TOTAL (1) (4)
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5.9  RÉSULTAT EXCEPTIONNEL (DÉTAIL DU POSTE XIII. DU COMPTE DE RÉSULTAT )

(En EUR millions) Montant au 31/12/2007 Montant au 31/12/2008

Produits exceptionnels 0 0

Charges exceptionnelles 0 0

5.10  IMPÔTS SUR LES BÉNÉFICES (POSTE XIV. DU COMPTE DE RÉSULTAT )

a. Décomposition de la charge d’impôt 

(En EUR millions) Montant au 31/12/2007 Montant au 31/12/2008

Impôts des sociétés (32) (37)

Impôts différés 139 486

Autres 0 0

TOTAL 107 449

Le taux d’imposition retenu pour l’exercice 2008 s’élève à 34,43 % pour la France.
Le taux d’imposition des succursales étrangères est en général inférieur.

b. Dérogations aux principes généraux d’évaluation en application de la réglementation fiscale 

(En EUR millions) Montant au 31/12/2007 Montant au 31/12/2008

Provisions réglementées 4 (1)

Provision • pour c rédit à moyen et long terme 9 0

Provision pour investissement• (5) (1)

Amortissement dérogatoires 2 (5)

c. Intégration fiscale

L’établissement stable de Dexia SA en France est depuis 2002 tête de g roupe d’intégration fiscale, groupe dont fait partie Dexia Crédit Local.
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5.11  RELATIONS FINANCIÈRES AVEC LES MEMBRES DU COMITÉ DE DIRECTION ET DU CONSEIL 
D’ADMINISTRATION

(En EUR millions)

Rémunérations allouées aux membres du comité de direction et du conseil d’administration de la société en raison de leurs fonctions dans ceux-ci, 
dans les entreprises filiales et dans les entreprises associées.

Comité de direction 5

Conseil d’administration 0

TOTAL 5

Montant en fin d’exercice des créances existant à leur charge, des passifs éventuels en leur faveur et des autres engagements significatifs souscrits en leur faveur

Comité de direction 5 

Conseil d’administration 0

TOTAL 5 

Les avances et crédits accordés pendant l’exercice ont été conclus à des conditions normales à l’ensemble des membres des organes d’administration.

5.12  VENTILATION GÉOGRAPHIQUE ET SECTORIELLE

a.  Ventilation géographique

(En EUR millions)
Produit net bancaire Résultat brut 

d’exploitation
Total résultat net

En France 30 (233) (2 602)

Succursales étrangères (2 373) (2 458 ) (2 335)

TOTAL (2 343) (2 691 ) (4 937)

b. Ventilation par métier

(En EUR millions)

Produit n et b ancaire Résultat b rut d’exploitation Résultat n et

Montant 
au 31/12/2007

Montant 
au 31/12/2008

Montant 
au 31/12/2007

Montant 
au 31/12/2008

Montant 
au 31/12/2007

Montant 
au 31/12/2008

Services financiers au secteur public, 
financement de projets 336 (916) 142 (1 139) 102 (3  614)

Services financiers aux particuliers 0 0 0 0 0 0

Gestion  d’actifs 0 0 0 0 0 0

Trésorerie et marchés financiers (354) (1 911) (394) (1 961) (317) (1 823)

Fonds propres n on alloués 6 484 (33) 409 534 500

TOTAL (12) (2 343) (285) (2 691) 319 (4 937) 
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6. (  RENSEIGNEMENTS CONCERNANT LES FILIALES ET PARTICIPATIONS AU 31 DÉCEMBRE 2008
Sociétés
(En EUR)

Capital Prime d’émission, 
réserves et report 

à nouveau

C A H.T. ou PNB 
du dernier 

exercice

Bénéfice 
ou perte 

du dernier 
exercice

1 - Renseignements détaillés concernant les filiales et participations dont la valeur d’inventaire excède 1 % du capital de Dexia Crédit Local

A - Filiales (de 50 % à 100 % du capital détenu)
Dexia CLF Immo
1 Passerelle des Reflets - Tour Dexia La Défense 2 - 92 913  La Défense 2 364 700 13 250 196 793 822 617 474
Dexia Credit Local Asia Pacific Pty. Ltd.
Level 23, 207 Kent Street, Sydney, NSW, 2000. 26 269 120 1 344 325 197 277 599 (4 295 070)
Dexia Sabadell (*)

Paseo de las Doce Estrallas 4 - E - 28042 Madrid 237 061 000 59 803 745 84 980 033 48 747 141
Dexia Crediop (*)

Via Venti settembre N. 30 - I00187 Roma 450 210 000 481 180 355 182 708 471 136 287 105
Dexia Holdings Inc.
31 West 52nd Street - NY 10019 New  York 1 889 676 916 579 046 599 30 390 637 25 276 551
Dexia Kommunalbank Deutschland
Charlottenstr. 82 - D - 10969 Berlin 162 500 000 127 600 000 3 000 000 400 000
Dexia Municipal Agency
1 Passerelle des Reflets - Tour Dexia La Défense 2 - 92 913  La Défense 946 000 000 104 397 000 244 512 000 91 265 000
Floral
1 Passerelle des Reflets - Tour Dexia La Défense 2 - 92 913  La Défense 22 867 353 34 478 553 3 554 556 2 302 729
Dexia Israel Bank  Ltd. 
3 Heftman Str. - 64737 Tel-Aviv Israël 33 320 575 55 266 315 24 137 077 10 205 728
SISL
180, rue des aubépines L 1145 - Luxembourg 337 650 000 438 202 671 67 421 383 11 540 299

Dexia Sofaxis
Route de Creton - 18110 Vasselay 613 020 46 295 820 26 151 425 16 768 951
CBX. IA 1
1 Passerelle des Reflets - Tour Dexia La Défense 2 - 92 913  La Défense 1 130 004 977 358 (987 439) (999 997)
CBX. IA 2
1 Passerelle des Reflets - Tour Dexia La Défense 2 - 92 913  La Défense 141 140 624 (49 865 069) 19 157 679 1 365 050
Dexia Flobail
1 Passerelle des Reflets - Tour Dexia La Défense 2 - 92 913  La Défense 56 100 175 (70 041 313) 11 329 482 (26 970 910)
Dexia Kommunalkredit Bank 
Türkenstrasse 9 - A - 1092 Wien 220 000 000 238 746 116 29 706 996 (139 120 917)
Dexia CLF Banque
1 Passerelle des Reflets - Tour Dexia La Défense 2 - 92 913  La Défense 7 625 000 4 199 000 10 207 000 892 000
Dexia Bail
1 Passerelle des Reflets - Tour Dexia La Défense 2 - 92 913  La Défense 4 550 000 (734 554) 2 097 448 695 448
Dexia CLF Régions Bail
1 Passerelle des Reflets - Tour Dexia La Défense 2 - 92 913  La Défense 7 625 000 5 373 797 4 029 912 1 790 620

B - Participations (10 % à 50 % du capital détenu)
Crédit du Nord
28, Place Rihour - 59800 Lille 740 263 248 602 688 000 931 564 000 168 230 000
Dexia Epargne Pension
76 rue de la Victoire - 75009 Paris 193 674 375 23 380 055 388 953 899 (85 168 055)
Exterimmo
100-104 Avenue de France- 75013 Paris 50 000 000 0 Non disponible Non disponible  
Kommunalkredit Austria
Türkenstrasse 9 - A - 1092 Wien 18 530 850 276 349 193 38 667 111 24 608 386

(*) Sociétés qui ne produisent des comptes annuels qu’en normes IFRS

2 - Renseignements globaux

A - Filiales non reprises au paragraphe 1-A

- Sociétés françaises

- Sociétés étrangères

B - Filiales non reprises au paragraphe 1-B et autres titres de participations dont le capital détenu est inférieur à 10 %

- Sociétés françaises

- Sociétés étrangères
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Quote-part du 
capital détenu 

(en %)

Valeur comptable 
des titres détenus

Dividendes encaissés 
par Dexia Crédit 

Local au cours 
de l’exercice

Prêts et avances 
consentis par 

Dexia Crédit Local

Montants des 
cautions et avals 

donnés par 
Dexia Crédit Local

Activité

Brute Nette

100,00  % 33 691 141 16 232 370 0 0 150 162 282 Financement immobilier

100,00 % 26 269 120 26 269 120 0 1 018 898 445 0 Banque, établissement de crédit

60,00 % 142 236 600 142 236 600 0 2 155 841 749 5 702 946 754 Banque, établissement de crédit

70,00 % 581 223 585 581 223 585 37 866 500 1 417 156 078 5 158 147 965 Banque, établissement de crédit

90,00 % 2 151 508 476 0 0 148 755 934 0 Rehaussement de crédit

100,00 % 253 339 375 253 339 375 5 000 000 1 592 675 648 0 Banque, établissement de crédit

100,00 % 945 999 909 945 999 909 70 080 000 3 500 000 000 5 338 380 825 Société de crédit foncier

100,00  % 23 080 690 23 080 690 0 0 0
Emission d’emprunts 
pour la société mère

65,31 % 56 002 387 56 002 387 579 488 86 564 123 173 465 763 Banque, établissement de crédit

100,00  % 353 514 002 353 514 002 400 000 000 86 598 455 0 Gestion de participations

99,98% 50 056 308 50 056 308 13 821 233 0 0

Détention et gestion 
de participation dans les sociétés 

de courtage d’assurance

100,00 % 40 314 880 40 314 880 0 24 935 028 64 972
Acquisition de terrains, immeubles, 

droits immobiliers

70,85% 100 000 058 100 000 058 0 175 481 051 94 518 950 Location de biens immobiliers

100,00  % 39 127 397 39 127 397 0 667 671 155 1 462 673 682 Location de biens immobiliers

50,84 % 160 226 100 160 226 100 0 4 087 699 048 1 771 105 155 Holding

80,00 % 6 738 631 6 738 631 4 199 948 1 899 201 495 1 0 906 504 624 Banque, établissement de crédit

100,00  % 5 121 549 5 121 549 0 115 495 863 135 126 980 Location de biens immobiliers

100,00  % 7 941 401 7 941 401 104 999 358 182 471 414 113 304 Location de biens immobiliers

10,00 % 184 463 311 184 463 311 18 975 048 0 0 Banque, établissement de crédit

25,35 % 60 159 075 25 383 075 0 0 0
Opération de capitalisation, 

d’assurance-vie et d’assurance

40,00 % 20 000 000 20 000 000 0 0 0
Acquisition de terrains, immeubles, 

droits immobiliers

49,00% 205 228 070 0 2 996 301 0 0 Banque, établissement de crédit

12 763 927 11 692 672 265 957 91 420 228 0

3 789 927 3 789 927 1 082 505 18 597 233 274 141 685 689 

28 750 515 22 775 020 480 911 715 589 803 591 545 202

884 954 884 954 0 0 0



DEXIA CRÉDIT LOCAL / Document de référence 2008230

5 COMPTES ANNUELS
Annexe aux comptes annuels

7. (  PORTEFEUILLE TITRES DE DEXIA CRÉ  DIT LOCAL

7.1  TITRES DE PLACEMENT

(En EUR millions)
Valeur 

de marché 
Valeur 

portefeuille
Gains 

latents
Pertes 

latentes
Valeur nette 

comptable

Obligations et autres titres à revenu fixe

Obligations françaises 2 072 2 140 0 0 2 072

Organismes publics• 99 105 0 0 99

Administrations c entrales 0 0 0 0 0

Collectivités l ocales 99 105 0 0 99

Autres émetteurs• 1 973 2 036 0 0 1 973

Établissements de crédit 1 578 1 619 0 0 1 578 

Autres établissements privés 395 417 0 0 395 

TSDI 0 0 0 0 0

Obligations étrangères 60 063 62 986 72 0 59 991 

Organismes publics• 26 848 27 581 33 0 26 815 

Administrations c entrales 1 777 1 862 7 0 1 770

Collectivités l ocales 25 071 25 719 26 0 25 045  

Autres émetteurs• 33 215 35 405 39 0 33 176  

Établissements de crédit 11 690 12 443 8 0 11 682 

Autres établissements privés 21 525 22 962 31 0 21 494 

TSDI 0 0 0 0 0

TOTAL OBLIGATIONS ET AUTRES TITRES À REVENU FIXE 62 135 65 126 72 0 62 063

Actions et autres titres à revenu variable

FCP• 285 344 0 0 285 

Actions• 21  0 7  0 14 

TOTAL ACTIONS ET AUTRES TITRES À  REVENU VARIABLE 306  344 7  0 299

Effets publics

Organismes • p ublics 2 783 3 019 35 0 2 748

Administrations c entrales 2 130 2 283 34 0 2 096

Collectivités l ocales 653 736 1 0 652

TOTAL EFFETS PUBLICS 2 783 3 019 35 0 2 748

TOTAL GÉNÉRAL 65 224  68 489 114  0 65 110
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7.2  TITRES D’INVESTISSEMENT

(En EUR millions)
Valeur 

de remboursement
Surcote 
(décote)

Provisions 
pour dépréciation

Valeur nette 
comptable

Obligations et autres titres à revenu fixe

Obligations françaises 75 0 0 75

Organismes publics• 0 0 0 0

Administrations c entrales 0 0 0 0 

Collectivités l ocales 0 0 0 0 

Autres émetteurs• 75 0 0 75

Établissements de crédit 25 0 0 25

Autres établissements privés 50 0 0 50

TSDI 0 0 0 0

Obligations étrangères 1 123 3 0 1 126

Organismes publics• 977 3 0 980

Administrations c entrales 252 0 0 252

Collectivités l ocales 725 3 0 728 

Autres émetteurs• 146 0 0 146

Établissements de crédit 90 0 0 90

Autres établissements privés 56 0 0 56

TSDI 0 0 0 0

TOTAL OBLIGATIONS ET AUTRES TITRES À REVENU FIXE 1 198 3 0 1 201

Effets publics

Organismes • p ublics 180 0 0 180

Administrations c entrales 98 0 0 98

Collectivités l ocales 82 0 0 82

TOTAL EFFETS PUBLICS 180 0 0 180

TOTAL GÉNÉRAL 1 378 3 0 1 381
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7.3  TITRES DE TRANSACTIONS

(En EUR millions) Valeur d’achat (1) Valeur de marché (1)

Obligations et autres titres à  revenu fixe

Obligations françaises 209 199

Organismes • p ublics 0 0

Administrations c entrales 0 0

Collectivités l ocales 0 0

Autres émetteurs• 209 199

Établissements de crédit 102 104

Autres établissements privés 107 95

Obligations étrangères 21 541 19 005

Organismes • p ublics 1 639 1 602

Administrations c entrales 470 448

Collectivités l ocales 1 169 1 154

Autres émetteurs• 19 902 17 403

Établissements de crédit 3 897 3 493

Autres établissements privés 16 005 13 910

TOTAL OBLIGATIONS ET AUTRES TITRES À  REVENU FIXE 21 750 19 204

Effets publics

Organismes • p ublics 50 48

Administrations c entrales 50 48

Collectivités l ocales 0 0

TOTAL EFFETS PUBLICS 50 48

TOTAL GÉNÉRAL 21 800 19 252

(1) La valeur d’achat et la valeur de marché sont calculées coupons courus inclus.
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Rapport général des commissaires aux comptes

Aux actionnaires

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre assemblée générale, nous vous présentons notre rapport relatif à l’exercice clos le 
31 décembre 2008 sur:

le contrôle des comptes annuels de Dexia Crédit Local, tels qu’ils sont joints au présent rapport,• 

la justification de nos appréciations, • 

les vérifications et informations spécifiques prévues par la loi.• 

Les comptes annuels ont été arrêtés par le conseil d’administration. Il nous appartient, sur la base de notre audit, d’exprimer une opinion sur ces 
comptes.

I OPINION SUR LES COMPTES ANNUELS

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables en France ; ces normes requièrent la mise en œuvre de diligences 
permettant d’obtenir l’assurance raisonnable que les comptes annuels ne comportent pas d’anomalies significatives. Un audit consiste à vérifier par 
sondages ou au moyen d’autres méthodes de sélection, les éléments justifiant des montants et informations figurant dans les comptes annuels. Il consiste 
également à apprécier les principes comptables suivis, les estimations significatives retenues et la présentation d’ensemble des comptes. Nous estimons 
que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des règles et principes comptables français, réguliers et sincères et donnent une image fidèle du 
résultat des opérations de l’exercice écoulé ainsi que de la situation financière et du patrimoine de la société à la fin de cet exercice.

Sans remettre en cause l’opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur la note 1.1 de l’annexe aux comptes annuels relative à l’impact de 
la crise financière et de liquidité sur la situation financière et de liquidité de Dexia Crédit Local.

II JUSTIFICATION DES APPRÉCIATIONS

La crise financière et économique, qui s’est notamment traduite par la hausse exceptionnelle de la volatilité et la forte contraction de la liquidité sur certains 
marchés, ainsi que par une difficulté à apprécier les perspectives économiques et financières, a de multiples impacts sur les établissements de crédit, 
notamment sur leurs activités, leurs résultats, leurs risques et leur refinancement, comme exposé dans la note 1.1 de l’annexe aux comptes annuels. Cette 
situation crée des conditions spécifiques cette année pour la préparation des comptes, particulièrement au regard des estimations comptables. C’est dans 
ce contexte que, en application des dispositions de l’article L.823-9 du Code de commerce relatives à la justification de nos appréciations, nous portons 
à votre connaissance les éléments suivants :

Comme indiqué dans la note • 1.2.b  de l’annexe, votre société utilise des modèles internes pour la valorisation des instruments financiers qui ne sont pas 
cotés sur des marchés actifs dans le contexte plus difficile de la crise financière. Nos travaux ont consisté à revoir le dispositif de contrôle des modèles 
utilisés, à apprécier les données et les hypothèses retenues, ainsi que la prise en compte des risques et des résultats associés à ces instruments.

Nous avons également examiné le dispositif de contrôle relatif au recensement des instruments financiers qui ne sont plus négociables sur un marché • 
actif, ou dont les paramètres de valorisation ne sont plus observables, ainsi que les modalités retenues en conséquence pour les valoriser.

Comme mentionné dans la note 1.2 de l’annexe aux comptes annuels :• 

Votre société procède à l’enregistrement de provisions spécifiques et de provisions collectives pour couvrir les risques de crédit inhérents à ses activités − 
(paragraphes « créances sur la clientèle », « provisions au passif du bilan » et « opérations de gestion de position » pour l’activité de « prise de position » 
et pour les « dérivés de crédit ») ;

Votre société détermine les dépréciations éventuelles de son portefeuille titres de placement en fonction de leur valeur de réalisation, après prise en − 
compte des opérations de micro couverture (paragraphe « opérations sur titres - titres de placement ») ;
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Votre société détermine les dépréciations éventuelles des titres de l’activité de portefeuille, des titres de participation et des autres titres détenus à long − 
terme en fonction de leur valeur d’usage ou d’utilité (paragraphes « opérations sur titres – titres de l’activité de portefeuille (Tap) » et « immobilisations 
financières – titres de participation & autres titres détenus à long terme ») ;

Votre société détermine les provisions constituées pour couvrir les engagements de retraite et autres avantages postérieurs à l’emploi conformément − 
aux règles locales par entité (paragraphe « provisions au passif du bilan »).

Nous avons procédé à l’appréciation du caractère raisonnable de ces estimations en tenant compte du contexte particulier lié à la crise.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le cadre de notre démarche d’audit des comptes annuels, pris dans leur ensemble, et ont donc contribué 
à la formation de notre opinion exprimée dans la première partie de ce rapport.

III VÉRIFICATIONS ET INFORMATIONS SPÉCIFIQUES

Nous avons également procédé aux vérifications spécifiques prévues par la loi.

Nous n’avons pas d’observation à formuler sur :

la sincérité et la concordance avec les comptes annuels des informations données dans le rapport de gestion du conseil d’administration et dans les • 
documents adressés aux actionnaires sur la situation financière et les comptes annuels,

la sincérité des informations données dans le rapport de gestion relatives aux rémunérations et avantages versés aux mandataires sociaux concernés ainsi • 
qu’aux engagements consentis en leur faveur à l’occasion de la prise, de la cessation ou du changement de fonctions postérieurement à celles-ci. 

En application de la loi, nous nous sommes assurés que les diverses informations relatives aux prises de participation et de contrôle vous ont été 
communiquées dans le rapport de gestion.

Fait à Courbevoie et à Neuilly-sur-Seine, le 14  avril 2009

Les commissaires aux comptes

MAZARS 

Hervé HELIAS

DELOITTE & ASSOCIES

François ARBEY              José-Luis GARCIA



Document de référence 2008 / DEXIA CRÉDIT LOCAL 235

A
SS

EM
BL

ÉE
 G

ÉN
ÉR

A
LE

 Rapport spécial des commissaires 
aux comptes sur les conventions 
et engagements réglementés 236

Propositions de résolutions 
à l’assemblée générale ordinaire 
du 14  mai 2009 237

Assemblée générale                  6



DEXIA CRÉDIT LOCAL / Document de référence 2008236

6 ASSEMBLÉE GÉNÉRALE
Rapport spécial des commissaires aux comptes sur les conventions et engagements réglementés

Rapport spécial des commissaires aux comptes 
sur les conventions et  engagements réglementés

Aux actionnaires,

En notre qualité de commissaires aux comptes de votre société, nous vous présentons notre rapport sur les conventions et engagements réglementés.

Il ne nous appartient pas de rechercher l’existence éventuelle d’autres conventions et engagements mais de vous communiquer, sur la base des informations 
qui nous ont été données, les caractéristiques et les modalités essentielles de ceux dont nous avons été avisés, sans avoir à nous prononcer sur leur utilité 
et leur bien-fondé. Il vous appartient, selon les termes de l’article R. 225-31 du Code de commerce, d’apprécier l’intérêt qui s’attachait à la conclusion de 
ces conventions et engagements en vue de leur approbation.

Nous avons mis en œuvre les diligences que nous avons estimé nécessaires au regard de la doctrine professionnelle de la Compagnie nationale des 
commissaires aux comptes relative à cette mission. Ces diligences ont consisté à vérifier la concordance des informations qui nous ont été données avec 
les documents de base dont elles sont issues.

Convention approuvée au cours de l’exercice clos le 31/12/2008 :

En application de l’article L. 225-40 du Code de commerce, nous avons été avisés des conventions et engagements qui ont fait l’objet de l’autorisation 
préalable de votre conseil d’administration.

Engagement de pension complémentaire
Dexia SA a intégré Monsieur Gérard Bayol, administrateur  directeur général, à effet du 1er janvier 2007, dans un collège de cadres dirigeants du groupe 
Dexia bénéficiant d’une pension complémentaire correspondant à une rente annuelle, équivalente à 75% de la moyenne de sa rémunération fixe des deux 
années précédant son départ à la retraite, diminuée des montants perçus de la pension légale.

Cet engagement a été présenté à votre conseil d’administration du 22 février 2008 qui l’a approuvé.

Conventions approuvées au cours d’exercices antérieurs dont l’exécution s’est poursuivie au cours de l’exercice 
écoulé :

Par ailleurs, en application de l’article R.225-30 du Code du commerce, nous avons été informés que l’exécution des conventions et engagements suivants, 
approuvés au cours d’exercices antérieurs, s’est poursuivie au cours du dernier exercice.

Convention d’intégration fiscale
Votre conseil de surveillance du 19 novembre 2002 a autorisé Dexia Crédit Local à conclure une nouvelle convention d’intégration fiscale. Depuis le 
1er  j anvier 2002, et pour une durée de cinq ans (reconductible), le périmètre d’intégration est placé sous l’égide de l’établissement de Dexia en France, 
95 % des titres composant le capital de Dexia Crédit Local lui étant rattachés en conséquence des opérations de restructuration (décroisement des titres 
Dexia Crédit Local et CCB, absorption de Dexia France) et d’augmentation de capital intervenues sur l’exercice 2000.

Conformément à la doctrine administrative, elle prévoit la remontée des économies d’impôt générées par l’intégration fiscale à la nouvelle tête du groupe 
fiscal, en lieu et place de Dexia Crédit Local. Le changement de tête du groupe fiscal n’a emporté aucun changement pour les filiales du groupe Dexia 
Crédit Local.

Convention de déclaration de soutien au profit de Dexia Municipal Agency
La convention de « déclaration de soutien » de Dexia Crédit Local au profit de Dexia Municipal Agency du 16 septembre 1999, ratifiée par l’assemblée 
générale mixte du 10 janvier 2000, bénéficie aux porteurs d’obligations émises par Dexia Municipal Agency. Elle indique que Dexia Crédit Local détiendra 
durablement plus de 95% du capital de Dexia Municipal Agency. Par ailleurs, Dexia Crédit Local veillera à ce que Dexia Municipal Agency développe son 
activité dans le respect des dispositions des articles L. 515-13 à L. 515-33 du Code monétaire et financier sur les sociétés de crédit foncier et dispose des 
moyens financiers lui permettant de faire face à ses obligations.

Courbevoie et Neuilly-sur-Seine, le 14   avril 2009

Les commissaires aux comptes

MAZARS 

Hervé HELIAS

DELOITTE & ASSOCIES

François ARBEY              José-Luis GARCIA
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Propositions de résolutions à l’assemblée générale ordinaire 
du 14  mai 2009

PREMIÈRE RÉSOLUTION : APPROBATION 
DES COMPTES ANNUELS

L’assemblée générale ordinaire, après avoir entendu la lecture des rapports 
du conseil d’administration, du président du conseil d’administration et 
des commissaires aux comptes, approuve les informations mentionnées 
dans le rapport de gestion et les comptes annuels au 31 décembre 2008 
tels qu’ils lui sont présentés, avec toutes les opérations traduites par ces 
comptes ou qui sont mentionnées aux dits rapports, et faisant apparaître 
un résultat déficitaire de EUR - 4 936 685 152,72  .

DEUXIÈME RÉSOLUTION : APPROBATION 
DES COMPTES CONSOLIDÉS

L’assemblée générale ordinaire, après avoir entendu la lecture des rapports 
du conseil d’administration, du président du conseil d’administration et 
des commissaires aux comptes, approuve les informations mentionnées 
dans le rapport de gestion et les comptes consolidés au 31 décembre 2008 
tels qu’ils lui sont présentés, avec toutes les opérations traduites par ces 
comptes ou qui sont mentionnées aux dits rapports, et faisant apparaître 
une perte, part du groupe, de EUR - 3 555 799 409 .

TROISIÈME RÉSOLUTION : APPROBATION 
DES CONVENTIONS ET ENGAGEMENTS RÉGLEMENTÉS

L’assemblée générale ordinaire, après avoir entendu la lecture du rapport 
spécial des commissaires aux comptes sur les conventions et engagements 
réglementés visés par l’article L. 225-38 du Code de commerce, approuve 
dans les conditions de l’article L. 225-40 du même code les conventions 
et engagements réglementés qui y sont mentionnés.

QUATRIÈME RÉSOLUTION : QUITUS 
AUX MANDATAIRES SOCIAUX

L’assemblée générale ordinaire, en conséquence de l’approbation 
des précédentes résolutions, donne quitus entier et sans réserve aux 
mandataires sociaux de l’accomplissement de leur mandat au titre de 
l’exercice clos le 31 décembre 2008.

CINQUIÈME RÉSOLUTION : AFFECTATION 
DU RÉSULTAT

L’assemblée générale ordinaire décide d’imputer la perte de l’exercice 
s’élevant à EUR - 4 936 685 152,72 :

sur le compte de réserve indisponible constitué à l’effet d’apurer une • 
partie des pertes de l’exercice clos le 31 décembre 2008, à concurrence 
de EUR 4 326 491 744,21 ;

sur le compte de réserves générales à concurrence de • 
EUR 302 445 347,96 ;

sur le compte de réserve légale à concurrence de EUR 82 649 174,42 ; • 
et

sur le compte de primes d’émission et apport à concurrence de • 
EUR 225 098 886,13.

 À  l’issue de ces imputations, la réserve indisponible et les réserves générales 
seront à zéro, la réserve légale s’élèvera à EUR 50 051 310,28 et les primes 
d’émission et apport s’élèveront à EUR 861 932 618,14.

     

L’assemblée générale rappelle, conformément à l’article 243 bis du Code Général des Impôts, que le montant des dividendes mis en distribution au titre 
des trois exercices précédents a été le suivant : 

(En EUR) 2005 2006 2007

Montant net par action 2,88 4,49 (1) 4,55

Montant par action éligible à réfaction (article 158,3-2 du Code Général des Impôts ) 2,88 (2) 4,49 (2) 4,55 (2)

Montant total éligible à réfaction (article 158,3-2 du Code Général des Impôts ) 250 691 780,16 (2) 390 835 448,93 (2) 396 058 194,35 (2)

(1) Dont EUR 1,04 du chef de l’assemblée générale ordinaire du 4 septembre 2006, réunie extraordinairement.
(2) Au taux de 40 %.
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Propositions de résolutions à l’assemblée générale ordinaire du 14  mai 2009

SIXIÈME RÉSOLUTION : CERTIFICATION DES COMPTES

L’assemblée générale ordinaire, pour l’application de l’article L. 822-14 
du Code de commerce, prend acte que les comptes annuels et consolidés 
de l’exercice clos le 31 décembre 2008 sont certifiés par les commissaires 
aux comptes :

Monsieur Hervé Hélia• s , associé , représentant la société Mazars, d’une 
part ; et

Messieurs François Arbey et José• - Luis Garcia, associés, représentant la 
société Deloitte & Associés, d’autre part.

SEPTIÈME RÉSOLUTION : RATIFICATION DE LA 
DÉCISION DE COOPTATION D’UN ADMINISTRATEUR

L’assemblée générale ordinaire ratifie la décision du conseil d’administration 
du 4 février 2009 de coopter Monsieur Philippe Rucheton en qualité 
d’administrateur, en remplacement de Monsieur Jacques Guerber, 
démissionnaire, pour la durée du mandat de ce dernier restant à courir, 
soit jusqu’à l’assemblée générale appelée à statuer sur les comptes de 
l’exercice clos le 31 décembre 2010.

HUITIÈME RÉSOLUTION : RATIFICATION DE LA 
DÉCISION DE COOPTATION D’UN ADMINISTRATEUR

L’assemblée générale ordinaire ratifie la décision du conseil d’administration 
du 4 février 2009 de coopter Monsieur Christian Costrejean en 
qualité d’administrateur, en remplacement de Monsieur Alain Quinet, 
démissionnaire, pour la durée du mandat de ce dernier restant à courir, 
soit jusqu’à l’assemblée générale appelée à statuer sur les comptes de 
l’exercice clos le 31 décembre 2010.

NEUVIÈME RÉSOLUTION : RATIFICATION DE LA 
DÉCISION DE COOPTATION D’UN ADMINISTRATEUR

L’assemblée générale ordinaire ratifie la décision du conseil 
d’administration du 4 février 2009 de coopter Monsieur Pascal Poupelle 
en qualité d’administrateur, en remplacement de Monsieur Gérard Bayol, 
démissionnaire, pour la durée du mandat de ce dernier restant à courir, 
soit jusqu’à l’assemblée générale appelée à statuer sur les comptes de 
l’exercice clos le 31 décembre 2010.

DIXIÈME RÉSOLUTION : CONFIRMATION DU MANDAT 
D’UN ADMINISTRATEUR

L’assemblée générale ordinaire, conformément aux dispositions de 
l’article 13 des statuts, confirme le mandat d’administrateur de Monsieur 
Antoine Rufenacht.

ONZIÈME RÉSOLUTION : JETONS DE PRÉSENCE

L’assemblée générale ordinaire décide de réduire de 25 % l’enveloppe 
de jetons allouée annuellement au conseil d’administration et d’en fixer 
le montant à EUR 225 000.

Ce montant demeurera inchangé jusqu’à nouvelle décision de 
l’assemblée.

DOUZIÈME RÉSOLUTION : POUVOIRS

L’assemblée générale donne tous pouvoirs au porteur d’un original, d’une 
copie ou d’un extrait du présent procès-verbal pour l’accomplissement de 
toutes formalités de dépôts et de publications prévues par la loi.
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Informations juridiques et administratives

1. (  CONCERNANT LA SOCIÉTÉ

Histoire de la société Dexia Crédit Local est l’une des trois principales entités du groupe Dexia, groupe franco-belge, formé en 1996 par l’alliance 
du Crédit Local de France et du Crédit Communal de Belgique, établissements de crédit spécialisés dans le financement 
des collectivités locales et des acteurs locaux.

Raison sociale
Nom commercial

Dexia Crédit Local est la dénomination sociale de la société, telle que résultant de ses statuts. Son nom commercial est 
Dexia Public Finance Bank – DPFB.

Pays d’origine
Constitution
Durée de vie

Le pays d’origine de la société est la France : elle a été constituée à Paris, le 28 août 1989 pour une durée de 99 ans.

Numéro d’enregistrement Elle est immatriculée au g reffe du t ribunal de commerce de Nanterre sous le numéro 351 804 042 (APE : 6492Z).

Siège social Son siège social, et lieu principal d’activité, est sis à La Défense (92913 ) - Tour Dexia La Défense 2 - 1, Passerelle des Reflets 
(téléphone : 01 58 58 77 77), depuis le 1er mars 2007.

Forme juridique
Législation régissant l’activité

Il s’agit d’une société anonyme à conseil d’administration de droit français, relevant des dispositions des articles L. 225-17 
et suivants du Code de commerce et L. 511-1 du Code monétaire et financier.

Objet social La société a pour objet, à titre de mission permanente, de poursuivre l’activité suivante :

-    réaliser en France et à l’étranger toutes opérations de crédit en faveur du développement local, et notamment de l’équipement 
collectif, principalement au profit des collectivités locales et des établissements publics, des organismes bénéficiant de leur 
garantie, des sociétés d’économie mixte locales, des sociétés concessionnaires de services publics et plus généralement des 
organismes réalisant des opérations d’urbanisme et d’habitat, ou ayant passé avec une collectivité locale une convention 
pour la réalisation ou la gestion d’un équipement d’intérêt local ;

-  pratiquer au profit de ces mêmes personnes une activité de courtage en assurances et toute activité de conseil et d’assistance 
en matière de gestion financière, d’ingénierie financière, et, d’une manière générale, offrir tous les services destinés 
à faciliter leur gestion financière sous réserve des dispositions législatives relatives à l’exercice de certaines professions 
réglementées ;

-   recueillir les dépôts de trésorerie des collectivités locales et des établissements publics locaux conformément à la 
réglementation qui leur est applicable ;

-  conserver les fonds prêtés à ses clients, en attente d’emploi ;

-  émettre des emprunts obligataires en France et à l’étranger destinés au financement des prêts qu’elle consent.

À cet effet, elle peut notamment :

-  créer des filiales ;

-   détenir des participations dans les sociétés dont l’activité est de nature à faciliter la réalisation de l’objet social, constituer 
et gérer des fonds de garantie pour garantir le remboursement des crédits accordés aux organismes mentionnés au premier 
alinéa du présent article.

Elle peut également réaliser toute opération entrant dans son objet pour le compte d’organismes ou d’institutions d’intérêt 
général qui lui donnent mandat.
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Informations juridiques et administratives

Exercice social L’exercice social commence le 1er janvier et finit le 31 décembre de chaque année.

Répartition statutaire des bénéfices Le bénéfice distribuable est constitué par le bénéfice net de l’exercice, diminué des pertes antérieures et des prélèvements 
prévus à l’article 37 des statuts (5 % pour constituer le fonds de réserve légale prescrit par la loi), et augmenté des reports 
bénéficiaires.

L’assemblée générale détermine, sur proposition du conseil d’administration, la part du bénéfice distribuable 
attribuée aux actionnaires sous forme de dividendes. Quant au surplus, s’il en existe, l’assemblée générale décide, soit 
de le reporter à nouveau, soit de l’inscrire à un ou plusieurs postes de réserve dont elle règle l’affectation et l’emploi. 
En outre, l’assemblée générale peut décider la mise en distribution de sommes prélevées sur les réserves dont elle à la 
disposition ; en ce cas, la décision indique expressément les postes de réserve sur lesquels les prélèvements sont effectués. 
Toutefois, les dividendes sont prélevés par priorité sur le bénéfice distribuable de l’exercice.

Les modalités de mise en paiement des dividendes sont fixées par l’assemblée ou, à défaut, par le conseil d’administration. 
Toutefois, la mise en paiement des dividendes doit avoir lieu dans le délai maximal de neuf mois après la clôture de l’exercice, 
sauf prolongation de ce délai par ordonnance du président du tribunal de commerce statuant sur requête du conseil 
d’administration.

Nonobstant les dispositions qui précèdent et dans les cas prévus par la loi, le conseil d’administration est compétent pour 
décider de répartir un acompte à valoir sur les dividendes d’exercices clos ou en cours, avant que les comptes de ces exercices 
n’aient été approuvés. Le conseil d’administration en fixe le montant et la date de répartition. Il appartient à l’assemblée 
générale, lors de la fixation du dividende définitif, de s’assurer que les dispositions de ce paragraphe sont effectivement 
satisfaites pour l’ensemble de ce dividende (acompte compris).

Assemblées générales Convocation
Les assemblées générales sont convoquées dans les conditions fixées par la loi. Elles sont réunies au siège social ou en tout 
autre lieu choisi par l’auteur de la convocation.
Tout actionnaire a le droit d’obtenir la communication des documents nécessaires pour lui permettre de se prononcer en 
connaissance de cause et de porter un jugement informé sur la gestion et le contrôle de la société.
La nature de ces documents et les conditions de leur envoi et de mise à disposition sont déterminées par la loi et 
les règlements.

Droit d’admission aux assemblées
Tout actionnaire a le droit d’assister aux assemblées sur simple justification de son identité, à condition toutefois que ses 
actions soient libérées des versements exigibles.
Les actionnaires peuvent se faire représenter par un autre actionnaire.
Les pouvoirs doivent être déposés au siège social, cinq jours au moins avant la réunion.

Droit de vote
Le droit de vote attaché aux actions est proportionnel à la quotité de capital qu’elles représentent. Chaque action donne 
droit à une voix.
Chaque membre de l’assemblée a autant de voix qu’il possède et représente d’actions, tant en son nom personnel que 
comme mandataire.

Lieu de consultation des documents
Responsables de l’information

Les documents et renseignements relatifs à la société peuvent être consultés à son siège social. Les demandes sont à adresser à :
Monsieur Didier Casas, secrétaire général, membre du comité de direction (01.58.58.58.70),
Monsieur Jean Le Naour, directeur finance, membre du comité de direction (01. 58. 58. 58. 50).
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2. (  CONCERNANT LES PERSPECTIVES DE LA SOCIÉTÉ 

Événement récent La société a été profondément affectée par la crise financière ce qui a conduit sa maison mère Dexia SA, qui elle-même a 
reçu le soutien des pouvoirs publics, à la recapitaliser, ses résultats financiers s’étant fortement détériorés.
Avec la dégradation brutale des marchés, les conditions de refinancement ont été particulièrement difficiles au dernier 
trimestre 2008.

Tendances Dans le contexte de crise financière et de détérioration des résultats de la société, des mesures ont été prises au niveau du 
groupe Dexia et de Dexia Crédit Local dont un plan de transformation ayant pour objectif de réduire le profil de risque, 
recentrer les activités de Dexia sur les franchises de clientèle historique, réduire les coûts, simplifier l’organisation et 
renforcer la gouvernance.
Le plan de transformation vise à permettre au groupe Dexia et à sa filiale Dexia C rédit Local de retrouver leur profitabilité, 
sous réserve des incertitudes relatives aux marchés financiers.

Contrôle Il n’existe pas, à la connaissance de la société, d’accord dont la mise en œuvre pourrait à une date ultérieure, entraîner un 
changement de son contrôle.

Procédures judiciaires et d’arbitrage Pour la période couvrant au moins les douze derniers mois, la société n’a pas été engagée dans une procédure 
gouvernementale, judiciaire ou d’arbitrage (y compris toute procédure dont la société a connaissance, qui est en suspens 
ou dont elle est menacée) qui pourrait avoir ou a eu récemment des effets significatifs sur la situation financière ou la 
rentabilité de la société.

Changement significatif Depuis la fin du dernier exercice pour lequel des états financiers certifiés ont été publiés, la situation de la société s’est 
fortement dégradée. Des actions importantes ont été entreprises pour l’organisation des activités de la société (avec 
notamment un plan de transformation) et son management a été profondément modifié (remplacements du président du 
conseil d’administration et du directeur général ; refonte de la composition du comité de direction).

Contrats importants La société n’a pas conclu de contrat important (autres que ceux conclus dans le cadre normal des affaires) pouvant 
conférer à tout membre du groupe un droit ou une obligation ayant une incidence importante sur sa capacité à remplir les 
obligations que lui imposent les valeurs mobilières émises à l’égard de leurs détenteurs.
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Contrôleurs légaux

Contrôleurs légaux

Les commissaires aux comptes de Dexia Crédit Local ainsi que leurs suppléants sont les suivants : 

Titulaires

Mazars • 

(renouvelé lors de l’assemblée générale ordinaire du 16 mai 2008, 
pour une durée de six ans) 

Société représentée par Hervé Hélias, associé
Exaltis - 61, rue Henri Regnault - 92075 La Défense Cedex  

Suppléants

Charles de Boisriou• 

(nommé en remplacement de Yves Robin par l’assemblée générale 
ordinaire du 16 mai 2008, pour une durée de six ans) 

Exaltis - 61, rue Henri Regnault - 92075 La Défense Cedex  

Deloitte et Associés • 

(nommé en remplacement de Caderas Martin par l’assemblée 
générale ordinaire du 16 mai 2008, pour une durée de six ans) 

Société représentée par François Arbey et José-Luis Garcia , associés
185 , avenue Charles de Gaulle - 92524  Neuilly-sur-Seine  Cedex 

BEAS• 

(nommé en remplacement de Benoît Desauw par l’assemblée générale 
ordinaire du 16 mai 2008, pour une durée de six ans) 

Société représentée par Mireille Berthelot, associée
7-9, Villa Houssay - 92524 Neuilly-sur-Seine Cedex 

MONTANT DES HONORAIRES VERSÉS À CHACUN DES COMMISSAIRES AUX COMPTES

(En EUR milliers)

2007 2008

Mazars % Caderas 
Martin

% Mazars % Deloitte %

Prestations d’audit

Commissariat aux comptes, 
certification, examen des comptes 
individuels et consolidés 2 808 97,26 % 920 100,00 % 2 295 99,70 % 2 082 97,88 %

Missions accessoires 79 2,74 % 0 0,00 % 7 0,30 % 45 2,12 %

Sous-total 2 887 100,00 % 920 100,00 % 2 302 100,00 % 2 127 100,00 %

Autres prestations

Juridique, fiscal, social 0 0,00 % 0 0,00 % 0 0,00 % 0 0,00 %

Audit interne 0 0,00 % 0 0,00 % 0 0,00 % 0 0,00 %

Autres (à préciser si > 10 % 
des honoraires d’audit) 0 0,00 % 0 0,00 % 0 0,00 % 0 0,00 %

Sous-total 0 0,00 % 0 0,00 % 0 0,00 % 0 0,00 %

TOTAL 2 887 100,00 % 920 100,00 % 2 302 100,00 % 2 127 100,00 %
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Document de référence – Attestation du responsable

La personne responsable du document de référence de Dexia Crédit Local est :

Pascal Poupelle, directeur général de Dexia Crédit Local.• 

ATTESTATION DU RESPONSABLE DU DOCUMENT DE RÉFÉRENCE

Je soussigné, Pascal Poupelle, directeur général de Dexia Crédit Local,

Atteste, après avoir pris toute mesure raisonnable à cet effet, que les informations contenues dans le présent document de référence sont, à ma connaissance, 
conformes à la réalité et ne comportent pas d’omission de nature à en altérer la portée.

Atteste, à ma connaissance, que les comptes sont établis conformément aux normes comptables applicables et donnent une image fidèle du patrimoine, de 
la situation financière et du résultat de la société et de l’ensemble des entreprises comprises dans la consolidation, et que le rapport de gestion figurant en 
page 11    du présent document  présente un tableau fidèle de l’évolution des affaires, des résultats et de la situation financière de la société et de l’ensemble 
des entreprises comprises dans la consolidation, ainsi qu’une description des principaux risques et incertitudes auxquels elles sont confrontées.

J’ai obtenu des contrôleurs légaux des comptes une lettre de fin de travaux, dans laquelle ils indiquent avoir procédé à la vérification des informations 
portant sur la situation financière et les comptes données dans le présent document ainsi qu’à la lecture d’ensemble du document.

Les informations financières historiques présentées dans ce document ont fait l’objet de rapports des contrôleurs légaux, figurant en pages 182 et 233 
du présent document, ainsi que celles incorporées par référence pour les exercices 2006 et 2007, respectivement en pages 174 et 233 du document de 
référence 2006 et en pages 181 et 243 du document de référence 2007. Les rapports des contrôleurs légaux référant aux comptes annuels  et consolidés 
2008 contiennent des observations. 

 Fait à La Défense, le 15  avril 2009 

 

Pascal Poupelle

 Directeur général
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Liste des informations publiées ou rendues publiques au cours des douze derniers mois (établie au 20  mars 2009)

Liste des informations publiées ou rendues publiques 
au cours des douze derniers mois (établie au 20  mars 2009)

Nature des informations Référence des publications et diffusions

I - Activité et résultats

Chiffre d’affaires du 4e trimestre 2008 BALO du 13/03/2009

Rapport d’activité semestriel au 30/06/2008 BALO du 15/10/2008

Chiffre d’affaires du 3e trimestre 2008 BALO du 30/09/2008

Chiffre d’affaires du 2e trimestre 2008 BALO du 10/09/2008

Approbation des comptes annuels et consolidés BALO du 02/06/2008

Chiffre d’affaires du 1er trimestre 2008 BALO du 30/05/2008

Comptes annuels et consolidés 2007 BALO du 23/04/2008

II – Vie sociale

Cooptations et démission d’administrateurs Les Petites Affiches du 13/03/2009

Nomination au sein de Dexia Crédit Local 
Métier Public & Wholesale Banking 
Membre du comité de direction Note d’information du 19 janvier 2009

Démission d’un administrateur
Démission du directeur général
Nomination du directeur général Les Petites Affiches du 19/12/2008

Démissions d’administrateurs et du président du conseil d’administration
Cooptations d’administrateurs et nomination du président du conseil d’administration Les Petites Affiches du 29/10/2008

Changement de représentant permanent de la Fédération Française du Bâtiment – Administrateur de Dexia Crédit Local Les Petites Affiches du 22/07/2008

Modification du capital social Les Petites Affiches du 23/12/2008

Avis de convocation à l’assemblée générale mixte des actionnaires, le 22/12/2008 BALO du 17/11/2008

Conseil d’administration de Dexia du 20 octobre Communiqué de presse du 20/10/2008

Le CA de Dexia a décidé ce matin de coopter Jean-Luc Dehaene, ancien premier ministre belge et Pierre Mariani, membre du 
comité exécutif de BNP Paribas comme membres du CA Communiqué de presse du 07/10/2008

Démissions de Pierre Richard et de Axel Miller (Dexia) Communiqué de presse du 30/09/2008

Nomination au sein de Dexia Crédit Local : 
 Direction des systèmes d’information Note d’information du 11/09/2008

Nomination au sein de Dexia Crédit Local : 
 Réseau France Note d’information du 29/08/2008

Nominations au sein de Dexia Crédit Local : 
Réseau France
Direction de l’audit
Direction des risques et du contrôle permanent Note d’information du 07/07/2008

Nominations au sein de Dexia Crédit Local : 
Réseau France Note d’information du 23/05/2008

Evolution de l’organisation de la direction trésorerie et marchés financiers Note d’information du 16/05/2008

Nominations au sein de Dexia Crédit Local : 
Direction de la planification et du contrôle de gestion Note d’information du 13/05/2008

Avis de convocation à l’assemblée générale ordinaire des actionnaires, le 16/05/2008 BALO du 07/04/2008

Nominations au sein de Dexia Crédit Local : 
Réseau France
Direction des financements spécialisés et de l’immobilier Note d’information du 21/03/2008

Nominations au sein de Dexia Crédit Local : 
Direction du développement Note d’information du 10/03/2008

III – Autres informations

Approbation par la Commission européenne de la garantie portant sur le portefeuille de Financial products de FSA Communiqué de presse du 15/03/2009
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Nature des informations Référence des publications et diffusions

Résultats annuels (Dexia) : perte nette de EUR 3 326 millions en 2008 ; le ratio Tier 1 reste solide à 10,6 % Communiqué de presse du 26/02/2009

Note de conjoncture de Dexia de février 2009 – des collectivités locales concernées et réactives face à la crise économique et 
financière Communiqué de presse du 20 /02/2009

Dexia a lancé le 4 février sa première émission obligataire de référence garantie par les Etats Communiqué de presse du 05/02/2009

Une situation financière solide des collectivités territoriales européennes en 2007 Communiqué de presse du 05/02/2009

Dexia met en œuvre son plan de transformation pour consolider son redressement et devrait enregistrer une perte nette estimée 
à EUR 3 milliards Communiqué de presse du 30/01/2009

Lancement de la 7e édition des Rubans du développement durable Communiqué de presse du 22/01/2009

Expiration de la période d’attente en vertu de la loi antitrust Hart-Scott-Rodino pour l’acquisition prévue de la filiale FSA Holdings 
de Dexia par Assured Guaranty Ltd Communiqué de presse du 21/01/2009

10 ans de recompositions hospitalières en France Communiqué de presse du 20/01/2009

Les jeunes de la mission locale du Douaisis récompensés par la Fondation Dexia France dans le cadre de l’appel à projets 2008 Communiqué de presse du 13/01/2009

Exposition de Dexia à Madoff investment securities Communiqué de presse du 15/12/2008

La Région Nord Pas de Calais a lancé une émission obligataire avec Dexia et HSBC France comme chefs de file Communiqué de presse du 12/12/2008

FSA – Rumeurs Communiqué de presse du 11/11/2008

Dexia se dote d’un objectif quantitatif pour limiter l’impact CO2 des financements accordés dans le domaine de l’énergie Communiqué de presse du 10/11/2008

Dexia se retire de Kommunalkredit Austria AG et prend le contrôle total de Dexia Kommunalkredit Bank AG Communiqué de presse du 03/11/2008

Dexia banka Slovensko – information réglementée Communiqué de presse du 28/10/2008

Les risques de crédit relatifs à HRE n’auraient qu’un impact limité sur la solvabilité du groupe Dexia Communiqué de presse du 06 /10/2008

Dexia – Hypo Real Estate (HRE) Communiqué de presse du 05/10/2008

Dexia lève EUR 6,4 milliards auprès des gouvernements belge, français et luxembourgeois Communiqué de presse du 30/09/2008

Dexia et la Fédération des ESH offrent des diagnostics d’accessibilité à 40 ESH Communiqué de presse du 25/09/2008

Dexia Sabadell structure, à nouveau, le financement de 60 rames et 302 wagons pour le métro de Madrid Communiqué de presse du 23/09/2008

« Bâtir 2008-2011 » : EUR 3 milliards pour relancer l’investissement dans le bâtiment Communiqué de presse du 19/09/2008

Dexia : pertes liées à Lehman Brothers estimées à environ EUR 350 millions Communiqué de presse du 18/09/2008

Note de conjoncture : les collectivités locales françaises sont confrontées aux premiers effets du ralentissement économique, 
mais maîtrisent leur endettement Communiqué de presse du 16/09/2008

Dexia annonce les résultats de la revue stratégique de FSA Communiqué de presse du 11/08/2008

Nouvelle édition du Mémento-guide financier Communiqué de presse du 28/07/2008

Les maires urbains plébiscitent le développement durable et l’intercommunalité Communiqué de presse du 22/07/2008

Dexia et aéroport de Toulouse-Blagnac : un partenariat financier pour construire l’aéroport de demain Communiqué de presse du 25/06/2008

Dexia va octroyer une ligne de crédit « Standby » confirmée de USD 5 milliards au segment Financial products de FSA Communiqué de presse du 23/06/2008

Dexia Sabadell a remporté l’appel d’offres de la Commission Nationale d’Energie espagnole Communiqué de presse du 23/06/2008

La commune et ses finances Communiqué de presse du 12/06/2008

Dexia finance Antares, le réseau de radiocommunications des sapeurs-pompiers Communiqué de presse du 12/06/2008

9e édition de Focus Communiqué de presse du 05/06/2008

Dexia et l’Opac du Calvados confirment leur partenariat financier Communiqué de presse du 30/05/2008

La région Languedoc-Roussillon choisit Dexia pour le financement de 25 rames de TER Communiqué de presse du 29/05/2008

Le congrès du conseil de l’Europe lance « Le Prix des régions » Communiqué de presse du 29/05/2008

Le premier diagnostic d’accessibilité d’un bâtiment d’Etat réalisé par la préfecture du Jura avec Dexia Communiqué de presse du 22/05/2008

Dexia unique arrangeur du partenariat public-privé de la cité sanitaire de Saint-Nazaire, pour EUR 305 millions Communiqué de presse du 22 /05/2008

Dexia toujours le 1er distributeur de PLS en France Communiqué de presse du 17/04/2008

Le conseil d’administration de Dexia propose Deloitte comme commissaire exclusif à l’assemblée générale de 2008 Communiqué de presse du 08/04/2008

Document de référence 2007 de Dexia Crédit Local AMF – le 03/04/2008

Dexia et Ecotral unissent leurs compétences au service du développement durable Communiqué de presse du 03 /04/2008

Certificat d’approbation de la CSSF en date du 02/03/2009 concernant le 3e supplément au prospectus de base du 30/12/2008 AMF – 02/03/2009

Certificat d’approbation de la CSSF en date du 02/02/2009 concernant le 2e supplément au prospectus de base du 30/12/2008 AMF – 02/02/2009
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Liste des informations publiées ou rendues publiques au cours des douze derniers mois (établie au 20  mars 2009)

Nature des informations Référence des publications et diffusions

Certificat d’approbation de la CSSF en date du 22/01/2009 concernant le 1er supplément au prospectus de base du 30/12/2008 AMF – 22/01/2009

Certificat d’approbation de la CSSF en date du 22/01/2009 concernant le prospectus de base au 30/12/2008 AMF – 22/01/2009

Certificat d’approbation de la CSSF en date du 20/10/2008 concernant le 7e supplément au prospectus de base du 29/11/2007 AMF – 20/10/2008

Certificat d’approbation de la CSSF en date du 16/09/2008 concernant le 6e supplément au prospectus de base du 29/11/2007 AMF – 16/09/2008

Certificat d’approbation de la CSSF en date du 02/09/2008 concernant le 5e supplément au prospectus de base du 29/11/2007 AMF – 02/09/2008

Certificat d’approbation de la CSSF en date du 01/08/2008 concernant le 4e supplément au prospectus de base du 29/11/2007 AMF – 01/08/2008

Certificat d’approbation de la CSSF en date du 22/05/2008 concernant le 3e supplément au prospectus de base du 29/11/2007 AMF – 22/05/2008

Certificat d’approbation de la CSSF en date du 23/04/2008 concernant le 2e supplément au prospectus de base du 29/11/2007 AMF – 23/04/2008

Certificat d’approbation de la CSSF en date du 08/04/2008 concernant le 1er supplément au prospectus de base du 29/11/2007 AMF – 08/04/2008

Communiqué de presse - Informations financières spécifiques au 30 juin 2008 HUGIN 29/08/2008

Communiqués de presse - Dexia Crédit Local : mise à disposition du rapport financier semestriel 2008 HUGIN 29/08/2008

Dépôt à l’AMF du rapport financier semestriel 2008 HUGIN 29/08/2008

Communiqué de presse - Derniers développements relatifs à l’activité de Dexia Crédit Local HUGIN 31/07/2008

Communiqué de presse – Dexia Crédit Local : 1er Supplément au programme EMTN HUGIN 10/04/2008

Communiqués de presse - Dexia Crédit Local : mise à disposition du rapport annuel 2007 HUGIN 03/04/2008

Dépôt à l’AMF du rapport annuel 2007 valant document de référence HUGIN 03/04/2008

EMISSIONS OBLIGATAIRES

Dexia Crédit Local – EMTN 813 TR 1
EUR 3 500 000 000 maturité mars 2011
garanties par les Etats français, belge et luxembourgeois HUGIN 19/03/2009

Dexia Crédit Local – EMTN 811 TR 1
EUR 150 000 000 maturité novembre 2010
garanties par les Etats français, belge et luxembourgeois HUGIN 19/03/2009

Dexia Crédit Local – EMTN 817 TR 1
EUR 250 000 000 maturité septembre 2010
garanties par les Etats français, belge et luxembourgeois HUGIN 19/03/2009

Dexia Crédit Local – EMTN 807 TR 1
EUR 179 000 000 maturité mars 2010
garanties par les Etats français, belge et luxembourgeois HUGIN 17/03/2009

Dexia Crédit Local – EMTN 809 TR 1
JPY 25 000 000 000 maturité 27 octobre 2011
garanties par les Etats français, belge et luxembourgeois HUGIN 12/03/2009

Dexia Crédit Local – EMTN 810 TR 1
EUR 13 000 000 maturité mars 2010
garanties par les Etats français, belge et luxembourgeois HUGIN 11/03/2009

Dexia Crédit Local – EMTN 808 TR 1
EUR 8 000 000 maturité mars 2010
garanties par les Etats français, belge et luxembourgeois HUGIN 11/03/2009

Dexia Crédit Local – EMTN 806 TR 1
EUR 100 000 000 maturité mars 2010
garanties par les Etats français, belge et luxembourgeois HUGIN 11/03/2009

Dexia Crédit Local – EMTN 803 TR 1
EUR 3 000 000 000 maturité 28 octobre 2011
garanties par les Etats français, belge et luxembourgeois HUGIN 12/02/2009

Dexia Crédit Local – EMTN 799 TR 1
EUR 1 250 000 000 maturité janvier 2011
garanties par les Etats français, belge et luxembourgeois HUGIN 26/01/2009

Dexia Crédit Local – EMTN 798 TR 1
EUR 589 000 000 maturité septembre  2011
garanties par les Etats français, belge et luxembourgeois HUGIN 19/01/2009

Dexia Crédit Local – EMTN 791 TR 1
JPY 6 000 000 000 maturité 08 décembre 2009 HUGIN 05/09/2008

Dexia Crédit Local – EMTN 790 TR 1
JPY 1 000 000 000 maturité 18 décembre 2009 HUGIN 22/08/2008

Dexia Crédit Local – EMTN 789 TR 1
JPY 9 000 000 000 maturité 14 août 2009 HUGIN 12/08/2008
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Nature des informations Référence des publications et diffusions

Dexia Crédit Local – EMTN 785 TR 1
EUR 15 000 000 maturité 30 juillet 2023 HUGIN 29/07/2008

Dexia Crédit Local – EMTN 786 TR 1
EUR 15 000 000 maturité 30 juillet 2023 HUGIN 29/07/2008

Dexia Crédit Local – EMTN 773 TR 2
EUR 50 000 000 maturité 18 juin 2010 HUGIN 02/07/2008

Dexia Crédit Local – EMTN 782 TR 1
EUR 50 000 000 maturité 02 juillet 2009 HUGIN 01/07/2008

Dexia Crédit Local – EMTN 781 TR 1
EUR 90 000 000 maturité juillet 2009 HUGIN 30/06/2008

Dexia Crédit Local – EMTN 779 TR 1
EUR 22 650 000 maturité 24 septembre 2014 HUGIN 26/06/2008

Dexia Crédit Local – EMTN 776 TR 1
EUR 15 000 000 maturité juin 2009 HUGIN 16/06/2008

Dexia Crédit Local – EMTN 775 TR 1
GBP 25 000 000 maturité juin 2009 HUGIN 16/06/2008

Dexia Crédit Local – EMTN 773 TR 1
EUR 165 000 000 maturité 18 juin 2010 HUGIN 16/06/2008

Dexia Crédit Local – EMTN 772 TR 1
JPY 16 080 000 000 maturité 16 juin 2009 HUGIN 13/06/2008

Dexia Crédit Local – EMTN 770 TR 1
JPY 4 000 000 000 maturité juin 2009 HUGIN 11/06/2008

Dexia Crédit Local – EMTN 762 TR 1
EUR 20 000 000 maturité 06 juin 2023 HUGIN 05/06/2008

Dexia Crédit Local – EMTN 768 TR 1
JPY 13 850 000 000 maturité 04 juin 2009 HUGIN 03/06/2008

Dexia Crédit Local – EMTN 765 TR 1
EUR 1 000 000 000 maturité mai 2009 HUGIN 27/05/2008

Dexia Crédit Local – EMTN 763 TR 1
EUR 200 000 000 maturité mai 2009 HUGIN 27/05/2008

Dexia Crédit Local – EMTN 761 TR 1
HKD 360 000 000 maturité 23 mai 2018 HUGIN 21/05/2008

Dexia Crédit Local – EMTN 757 TR 1
EUR 10 000 000 maturité 15 mai 2012 HUGIN 13/05/2008

Dexia Crédit Local – EMTN 756 TR 1
EUR 10 000 000 maturité 15 mai 2010 HUGIN 13/05/2008

Dexia Crédit Local – EMTN 755 TR 1
JPY 1 000 000 000 maturité 11 mai 2009 HUGIN 09/05/2008

Dexia Crédit Local – EMTN 753 TR 1
EUR 15 000 000 maturité 13 mai 2018 HUGIN 07/05/2008

Dexia Crédit Local – EMTN 748 TR 1
EUR 20 000 000 maturité 04 août 2020 HUGIN 17/04/2008

Dexia Crédit Local – EMTN 743 TR 1
USD 100 000 000 maturité avril 2009 HUGIN 14/04/2008

Dexia Crédit Local – EMTN 739 TR 1
EUR 25 000 000 maturité 02 avril 2015 HUGIN 01/04/2008

Dexia Crédit Local – EMTN 738 TR 1
EUR 7 500 000 maturité 30 mars 2011 HUGIN 28/03/2008

Dexia Crédit Local – EMTN 735 TR 1
EUR 7 000 000 maturité 26 mars 2016 HUGIN 25/03/2008

Dexia Crédit Local 
EUR 9 500 000 maturité 18 février 2010 HUGIN 08/08/2008
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Tableau des correspondances

 Tableau des correspondances 

RUBRIQUES DU SCHÉMA DE L’ANNEXE XI DU RÈGLEMENT CE N° 809/2004 (ARTICLE 14)

Pages

1. Personnes responsables

1.1 Identification des personnes responsables 244

1.2 Attestation des personnes responsables 244

2. Contrôleurs légaux des comptes

2.1 Identification des contrôleurs légaux 243

2.2 Contrôleurs légaux durant la période couverte par les informations financières historiques 243

3. Facteurs de risque 23 à 34 / 161 à 166

4. Informations concernant l’émetteur

4.1 Histoire et évolution de la société  

4.1.1 Raison sociale et nom commercial 240

4.1.2 Lieu de constitution et numéro d’enregistrement 240

4.1.3 Date de constitution et durée de vie 240

4.1.4 
Siège social, forme juridique, législation régissant les activités, pays d’origine, adresse, 
numéro de téléphone du siège statutaire 240

4.1.5 Événement récent propre à l’émetteur et intéressant, dans une mesure importante, l’évaluation de sa solvabilité 242

5. Aperçu des activités

5.1 Principales activités

5.1.1 Principales catégories de services fournis 4 et 5 / 12 à 18

5.1.2 Nouveau produit ou nouvelle activité 4 et 5 / 60 à 62

5.1.3 Principaux marchés 12 à 18

5.1.4 Justification du positionnement concurrentiel déclaré 1 / 12

6. Organigramme

6.1 Description du groupe d’appartenance et place de l’émetteur 10 / 240

6.2 Lien de dépendance vis-à-vis d’autres entités du groupe 10 / 42

7. Information sur les tendances

7.1 Détails  de la détérioration significative affectant les perspectives depuis la date des derniers états financiers
2 et 3 / 5 / 23 et 24 / 60 / 89 

et 90 /  161 et 162 /190  / 242

7.2 
Élément(s) raisonnablement susceptible(s) d’influer sensiblement sur les perspectives de l’émetteur, 
au moins pour l’exercice en cours

2 et 3 / 5 / 23 et 24 / 60 à 62 / 89 
et 90 / 161 et 162 / 190 / 242

8. Prévisions ou estimations du bénéfice Néant

9. Organe s d’administration  et de direction 

9.1 
Nom, adresse, fonction dans la société émettrice des membres de direction et d’administration   et activités exercées 
en dehors 50 à 54

9.2 Déclaration d’absence de conflits d’intérêts pour les membres  du conseil d’administration   64
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Tableau des correspondances

Pages

10. Principaux actionnaires

10.1 Identité des actionnaires directs et indirects
- nature du contrôle
- mesures prises en vue d’assurer que le contrôle ne soit pas exercé de manière abusive

10 / 42
Néant

10.2 Accord connu pouvant entraîner un changement de contrôle 242

11. Informations financières sur le patrimoine, la situation financière et les résultats

11.1 Informations financières historiques
Documents de référence 2006* 

et  2007** 

11.2 États financiers

Comptes consolidés 35 à 39 /  81 à 181

Comptes annuels 39 et  40 /  185 à 232

11.3 Vérification des informations financières historiques annuelles

11.3.1 Rapport des contrôleurs légaux sur les comptes consolidés
Rapport des contrôleurs légaux sur les comptes annuels  

182 / 244
233 / 244

11.3.2 Autres informations du document d’enregistrement vérifiées par les commissaires aux comptes 11 à 62 / 64 à 79 / 237 et 238

11.3.3 Informations financières du document d’enregistrement non tirées d’états financiers vérifiés Néant

11.4 Date des dernières informations financières

11.4.1 Dernier exercice pour lequel les informations financières ont été vérifiées 182 / 233

11.5 Informations financières intermédiaires  

11.5.1 I nformations trimestrielles et semestrielles
Vérification des informations financières intermédiaires

Néant
Néant

11.6 Procédures judiciaires et d’arbitrage 242

11.7 Changement significatif de la situation financière 242

12. Contrats importants 242

13. Informations provenant de tiers, déclarations d’experts et déclarations d’intérêts Néant

14. Documents accessibles au public

Lieu de consultation des documents pendant la durée de validité du document d’enregistrement 241

*    En application de l’ article 28 du règlement CE 809-2004 sont incluses, par référence, les informations financières pour l’ exercice clos le 31 décembre 2006, ainsi que les rapports 
des contrôleurs légaux sur les comptes consolidés et les comptes annuels de cet exercice, présentés respectivement aux pages 174 et 233 du document de référence 2006 
(déposé le 3 avril 2007 auprès de l’ Autorité des marchés financiers, sous le numéro D. 07-0265).

** En application de l’article 28 du règlement CE 809-2004 sont incluses, par référence, les informations financières pour l’exercice clos le 31 décembre 2007, ainsi que les rapports 
des contrôleurs légaux sur les comptes consolidés et les comptes annuels   de cet exercice, présentés respectivement aux pages 181 et 243 du document de référence 2007 
(déposé le 3 avril 2008 auprès de l’Autorité des marchés financiers, sous le numéro D. 08-0196).         
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Filiales et 
participation s
en France
FILIALES

 CBX.IA 2
1, passerelle des Refl ets
Tour Dexia – La Défense 2
TSA 92202
F-92919 La Défense Cedex
Tél. : + 33 1 58 58 77 77
L’acquisition et l’administration d’immeubles

Dexia Bail
1, passerelle des Refl ets
Tour Dexia – La Défense 2
TSA 92202
F-92919 La Défense Cedex
Tél. : + 33 1 58 58 84 06
Le fi nancement par crédit-bail mobilier

Dexia CLF Banque
1, passerelle des Refl ets
Tour Dexia – La Défense 2
TSA 72200
F-92919 La Défense Cedex
Tél. : + 33 1 58 58 88 02
Le service bancaire du secteur public local

Dexia CLF Régions Bail
1, passerelle des Refl ets
Tour Dexia – La Défense 2
TSA 92202
F-92919 La Défense Cedex
Tél :  + 33 1 58 58 84 06
La réalisation d’opérations de crédit-bail immobilier, 
principalement public

Dexia Éditions
1, passerelle des Refl ets
Tour Dexia – La Défense 2
TSA 92202
F-92919 La Défense Cedex
Tél. : + 33 1 58 58 78 78
www.dexia-editions.com
L’édition d’ouvrages spécialisés sur les questions 
relatives au monde local

Dexia Flobail
1, passerelle des Refl ets
Tour Dexia – La Défense 2
TSA 92202
F-92919 La Défense Cedex
Tél : + 33 1 58 58 84 06
Le fi nancement par crédit-bail des investissements 
locaux (notamment économie d’énergie et 
protection de l’environnement)

Dexia Habitat
1, passerelle des Refl ets
Tour Dexia – La Défense 2
TSA 92202
F-92919 La Défense Cedex
Tél. : + 33 1 58 58 77 77
La prise de participations dans les sociétés 
anonymes d’HLM et d’habitat social

Dexia Location Longue Durée
22, rue des Deux Gares
F-92564 Rueil-Malmaison Cedex
Tél. : + 33 1 57 69 55 55
www.dexia-lld.fr
La location longue durée et la gestion des fl ottes 
automobiles publiques
 
Dexia Municipal Agency
1, passerelle des Refl ets
Tour Dexia – La Défense 2
TSA 92202
F-92919 La Défense Cedex
Tél. : + 33 1 58 58 77 77
www.dexia-ma.com
La société de crédit foncier de Dexia Crédit Local
 
Dexia Sofaxis
Route de Creton
F-18100 Vasselay
Tél. : + 33 2 48 48 10 10
www.dexia-sofaxis.com
Le courtage d’assurance et le conseil en gestion 
du risque employeur des collectivités locales et des 
hôpitaux

PARTICIPATIONS

Crédit du Nord
28, place Rihour
59800 Lille
Tel : + 33 3 20 40 30 40
Fédération de banques régionales, second réseau 
du groupe Société Générale

Dexia Épargne Pension
76, rue de la Victoire
F-75009 Paris
Tél. : + 33 1 55 50 15 15
www.dexia-ep.com
La compagnie d’assurance pour l’optimisation 
patrimoniale et l’ingénierie sociale 

Domiserve
6, rue André Gide
F-92320 Châtillon
Tél. : 0810 55 55 55
www.domiserve.com
Emetteur de Cesu et enseigne nationale de services 
à la personne

AUTRES SOCIÉTÉS DE  DEXIA 
EN FRANCE

Dexia Asset Management France
Washington Plaza
40, rue Washington
F-75408 Paris Cedex 08
Tél. : + 33 1 53 93 40 00
www.dexia-am.com
La gestion d’OPCVM  

Dexia Ingénierie Sociale
13, rue Croquechâtaigne
BP 30064
F-45380 La Chapelle St Mesmin
Tél. : + 33 2 36 56 00 00
assurance@dexia-is.com
Les produits de prévoyance complémentaire pour le 
personnel des entreprises privées et para-publiques

RBC Dexia Investor Services Bank France
105, rue Réaumur - F-75002 Paris
Tél. : + 33 1 70 37 83 00
La tenue de comptes titres, investisseurs 
institutionnels et OPCVM

Filiales et 
Implantations 
internationales
FILIALES

Allemagne

Dexia Kommunalbank Deutschland
Charlottenstraße 82
D-10969 Berlin
Tél. : + 49 30 25 59 8-0
www.dexia.de

Australie

Dexia Crédit Local Asia Pacifi c Pty Ltd
Level 23
207, Kent Street
Sydney NSW 2000
Tél. : + 61 2 925 13 961

Autriche et Europe centrale

Dexia Kommunalkredit Bank     
Türkenstraße 9
A-1092 Vienne
Tél. : +43 1 31 6 31
www.dexia-kom.com

Dexia Kommunalkredit Bulgaria 
Sofi a 1000, 19 Karnigradska
Tél. : + 359 897 886 761
Bulgarie
www.dexia-kom.bg

Dexia Kommunalkredit  Czech Republic a.s
Karlova 27, 110 00 Praha 1
République tchèque
Tél. : + 420 221 146 331

Dexia Kommunalkredit 
Hungary k ft.
Horvàt u. 14-24
1027 Budapest
Hongrie
Tél. : + 36 1 224 76 50
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Dexia Kommunalkredit Polska
UI. Sienna 39
PL-00-121 Varsovie
Pologne
Tél. : + 48 22 586 32 00
www.dexia-kom.pl

 Dexia Kommunalkredit Bank Polska
UI. Sienna 39
PL-00-121 Varsovie
Pologne
Tél. : + 48 22 586 32 00
www.dexia-kom.pl

Dexia Kommunalkredit 
Romania SRL
42 Dorobantilor Street
1st District
010573 Bucuresti
Roumanie
Tél. : + 40 21 619 34 07

Dexia banka Slovensko
Hodzova 11
01011, Zilina
Slovaquie
Tél. : + 421 41 51 11 101, 102
www.dexia.sk

Espagne

Dexia Sabadell
Paseo de las Doce Estrellas 4
Campo de las Naciones
E-28042 Madrid
Tél. : + 34 91 721 33 10
www.dexiasabadell.es

É tats-Unis

Financial Security Assurance
31 West 52nd Street
New York, NY 10019
Tél. : + 1 212 826 01 00
www.fsa.com

Inde

Dexia Crédit Local Research
and Development India Priva te Ltd
Mercantile House 1003
KG Marg, New Delhi 110001
Tél. : + 91 11 14 35 20 805

Israël

Dexia Israel Bank Ltd.
19 Ha’arbaha Str. – Hatihon Building
PO Box 709
61200 Tel Aviv
Tél. : + 972 3 764 76 00

Italie

Dexia Crediop
Via Venti Settembre, 30
I-00187 Roma
Tél. : + 39 06 47 71 1
www.dexia-crediop.it

Luxembourg

SISL
180, rue des Aubépines
L-1145
Luxembourg
Tél. (352) 45 90 3297

Mexique

Dexia Crédito Local México
Insurgentes Sur 1228
Col. Tlacoquemecalt del Valle,
03100 México DF
Tél. : + 52 55 56 87 75 45

Suisse

Dexia Public Finance Switzerland
2, rue de Jargonnant
CH-1207 Genève
Tél. : + 41 22 718 01 20

SUCCURSALES

Canada

Dexia Crédit Local Canada Branch
800 Square Victoria, Bureau 1620
CP 201, Montréal (Québec)
Canada H4Z 1 E3
Tél. : + 1 514 868 1200

É tats-Unis

Dexia Crédit Local New York Branch
445 Park Avenue
New York, NY 10022
USA
Tél. : + 1 212 515 70 00
www.dexia-americas.com

Grande-Bretagne

Dexia Public Finance Bank
Shackleton House
4 Battle Bridge Lane
UK-London SE1 2RB
Tél. : + 44 207 378 77 57
www.uk-dexia.com

Iles Cayman

Dexia Crédit Local Grand Cayman 
Branch
c/o CIBC Bank and Trust Company (Cayman) Ltd
PO Box 694 GT
11 Dr Roy’s Drive
Grand Cayman
Tél. : +212  515 7000

Irlande

Dexia Crédit Local Dublin Branch
6 George’s Dock
IRL-IFSC Dublin 1
Tél. : + 353 1 670 27 00

Japon

Dexia Crédit Local Bank Tokyo Branch
Meiji Seimei Kan 5F
2-1-1 Marunouchi, Chiyoda-ku,
Tokyo 100-0005
Tél. : + 81 3 6268 4180

Suède

Dexia Public Finance Norden
Box 7573
Engelbrektsplan 2
S-10393 Stockholm
Tél. : + 46 8 407 57 00

BUREAU DE REPRÉSENTATION

Chine

Dexia Crédit Local
Beijing Representative Offi ce
Room B 603B, F 16 Focus Place
19 Jimrong Street – Xochong District
Beijing - Chine
Tél : +86 (0) 10 6657 5858

PARTICIPATIONS

Afrique du Sud

INCA
PO Box 1847 – Gallo Manor
2152 Johannesburg
Afrique du Sud
Tél. : + 27 11 202 22 00 
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