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Admission aux négociations sur Euronext Parisd'un
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de 228.000.000 € portant intérét au taux de 3,65 % I'an et venant a échéancele 14 février 2023

Prix d'émission : 100 %

Les obligations émises dans le cadre de 1'emprunt obligataire groupé contracté conjointement et sans
solidarité par le Centre Hospitalier Universitaire de Besangon, le Centre Hospitalier Universitaire de
Bordeaux, le Centre Hospitalier Universitaire de Clermont-Ferrand, le Centre Hospitalier
Universitaire de Dijon, le Centre Hospitalier Universitaire de Grenoble, les Hospices Civils de Lyon,
I'Assistance Publique Hopitaux de Marseille, le Centre Hospitalier Régional de Metz-Thionville, le
Centre Hospitalier Universitaire de Montpellier, le Centre Hospitalier Universitaire de Nancy, le
Centre Hospitalier Universitaire de Nice, le Centre Hospitalier Universitaire de Nimes, le Centre
Hospitalier Universitaire de Poitiers, le Centre Hospitalier Universitaire de Rouen, le Centre
Hospitalier Universitaire de Saint-Etienne, et le Centre Hospitalier Universitaire de Toulouse (ci-apres
dénommés individuellement un "Emetteur" et collectivement les "Emetteurs") d'un montant nominal
total de 228.000.000 €, venant a échéance le 14 février 2023 (les "Obligations") seront émises le
14 février 2013 (la "Date d'Emission"). Les quotes-parts respectives de chacun des Emetteurs dans
I'Emprunt sont précisées dans la section Modalités des Obligations.

Les Obligations porteront intérét & compter de la Date d'Emission (incluse) au taux de 3,65 % l'an,
payable annuellement a terme échu le 14 février de chaque année, et pour la premiere fois le
14 février 2014 pour la période courant de la Date d'Emission (incluse) au 14 février 2014 (exclu).

A moins qu'elles n'aient été¢ préalablement remboursées ou rachetées et annulées, les Obligations
seront remboursées en totalité au pair le 14 février 2023. Les Obligations pourront, et dans certaines
hypothéeses devront, étre remboursées avant cette date en totalité au pair majoré, le cas échéant, des
intéréts courus dans le cas ou interviendrait un changement de régime fiscal, dans les conditions
décrites a 1'Article 6 ("Régime fiscal") des Modalités des Obligations.

Chaque Emetteur n'est tenu envers un porteur d'Obligations que de sa quote-part dans chacune
des Obligations détenues par ce porteur et aucun Emetteur ne saurait étre tenu responsable de
I'inexécution par un ou plusieurs autres Emetteurs des engagements de ce ou ces derniers au
titre de sa ou de leur quote-part dans chacune des Obligations. De méme, chaque porteur
dispose d'une créance distincte et indépendante sur chacun des Emetteurs, a hauteur de sa
quote-part respective dans chacune des Obligations.

Les Obligations seront émises sous forme de titres au porteur dématérialisés d'une valeur nominale de
100.000 euros chacune. La propriété des Obligations sera établie par une inscription en compte,



conformément aux articles L. 211-3 et suivants du Code monétaire et financier. Aucun document
matérialisant la propriété des Obligations ne sera émis en représentation des Obligations.

Une fois émises, les Obligations seront inscrites en compte a la Date d'Emission dans les livres
d'Euroclear France qui créditera les comptes des Teneurs de Compte. "Teneur de Compte" désigne
tout intermédiaire autorisé a détenir, directement ou indirectement, des comptes-titres pour le compte
de ses clients auprés d'Euroclear France, Clearstream Banking, société anonyme, Luxembourg
("Clearstream, Luxembourg") et Euroclear Bank S.A./N.V. ("Euroclear").

Les Obligations ont fait I’objet d’'une demande pour étre cotées et admises aux négociations sur
Euronext Paris. Euronext Paris est un marché réglementé au sens de la directive CE/2004/39 telle que
modifiée.

Les Obligations font l'objet d'une notation AA par Fitch Ratings ("Fitch"). Fitch est une agence de
notation établie dans I'Union Européenne et enregistrée conformément au Réglement CE/1060/2009
du Parlement Européen et du Conseil du 16 septembre 2009 sur les agences de notation de crédit, tel
que modifié (le "Reglement ANC"). Une notation n'est pas une recommandation d'achat, de vente ou
de détention des Obligations et peut a tout moment étre suspendue, modifiée ou faire 'objet d'un
retrait.

Sereporter ala section " Facteurs de Risque" pour une description des facteurs devant érepris
en compte par desinvestisseurs potentiels avant tout investissement dans les Obligations.

Le présent Prospectus est disponible sur le site internet de 1’Autorité des marchés financiers
(www.amf-france.org) et pourra également étre consulté en ligne a 'adresse suivante : www.reseau-
chu.org.

AUTORITE
DDDDDDDD ES FINANCIERS

En application des articles L.412-1 et L.621-8 du code monétaire et financier et de son réglement
général, notamment de ses articles 211-1 a 216-1, I'Autorité des marchés financiers (I' "AMF") a
apposé le visa n°13-028 en date du 11 février 2013 sur le présent prospectus. Ce prospectus a été
établi conjointement par les émetteurs et engage la responsabilité de leurs signataires.

Le visa, conformément aux dispositions de l'article L. 621-8-1-1 du code monétaire et financier, a été
attribué apres que I'AMF a vérifié "si le document est complet et compréhensible, et si les
informations qu'il contient sont cohérentes". Il n'implique ni approbation de I'opportunité de
l'opération, ni authentification des éléments comptables et financiers présentés.
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Ce prospectus (le" Prospectus') constitue un prospectus au sens de la directive 2003/71/CE.

Le présent Prospectus contient toutes les informations utiles permettant aux investisseurs
potentiels d'évaluer en connaissance de cause I'activité et la situation financiére de I'Emetteur
ains que les droits attachés aux Obligations, notamment les informations requises par les
annexes X111 et XVI du Réglement Communautaire 809/2004/CE.

Le Centre Hospitalier Universitaire de Besancon, le Centre Hospitalier Universitaire de
Bordeaux, le Centre Hospitalier Universitaire de Clermont-Ferrand, le Centre Hospitalier
Universitaire de Dijon, le Centre Hospitalier Universitaire de Grenoble, les Hospices Civils de
Lyon, I'Assistance Publique Hopitaux de Marseille, le Centre Hospitalier Régional de Metz-
Thionville, le Centre Hospitalier Universitaire de Montpellier, le Centre Hospitalier
Universitaire de Nancy, le Centre Hospitalier Universitaire de Nice, le Centre Hospitalier
Universitaire de Nimes, le Centre Hospitalier Universitaire de Poitiers, le Centre Hospitalier
Universitaire de Rouen, le Centre Hospitalier Universitaire de Saint-Etienne, et le Centre
Hospitalier Universitaire de Toulouse (ci-aprés dénommeés individuellement un " Emetteur” et
collectivement les "Emetteurs') confirment que le présent Prospectus comprend toutes les
informations pertinentes concernant les Emetteurs et les Obligations dans le cadre de I'émission
et del'offre des Obligations. En outre, les émetteurs attestent que les informations contenues les
concernant et concernant les Obligations sont conformes a la réalité et ne comportent pas
d’omission de nature a en altérer la portée, qu'il n'existe pas de faits importants concernant les
Emetteurs ou les Obligations qui, dans le cadre de I'émission ou de I'offre des Obligations,
seraient susceptibles de rendre trompeuses ou inexactes les informations ou opinions exprimées
dans le présent Prospectus et que toutes les recherches nécessaires ont été effectuées par les
Emetteurs afin de vérifier I'exactitude des informations figurant dans le présent Prospectus. Les
Emetteurs acceptent laresponsabilité qui en découle.

Le présent Prospectus ne constitue ni une offre, ni une invitation de (ou pour le compte de)
chacun des Emetteurs ou de Crédit Agricole Corporate and Investment Bank ou Natixis
(ensemble, les" Chefsde File") a souscrire ou a acquérir I'une quelconque des Obligations.

Dans certains pays, la diffusion du présent Prospectus et I'offre ou la vente des Obligations
peuvent faire|'objet derestrictions Iégales ou réglementaires. L es Emetteurs et les Chefsde File
invitent les personnes auxquelles ce Prospectus serait remis a se renseigner et a respecter ces
restrictions. Une description de certaines de ces restrictions d'offre et de vente des Obligations
et dedistribution du présent Prospectus figure sous le titre " Souscription et Vente" ci-apreés. Ni
I'Emetteur ni le Chef de File n‘ont entrepris d'action visant a permettre I'offre au public des
Obligations ou la distribution du présent Prospectus dans une juridiction qui exigerait une
action en ce sens. En conséquence, les Obligations ne pourront ére offertes ou vendues,
directement ou indirectement, et ni le présent Prospectus ni aucun autre document d'offre ne
pourra étre distribué ou publié dans une juridiction, si ce n'est en conformité avec toute loi ou
r églementation applicable.

Les Obligations n'ont pas été et ne seront pas enregistrées dans le cadre de laloi américaine sur
les valeurs mobilieres de 1933 telle que modifiée (la "Loi Américaine sur les Valeurs
Mobilieres'). Au regard de la légidation américaine, les Obligations ne peuvent étre offertes ou
vendues aux Etats-Unis ou a des ressortissants américains (" U.S. persons' tel que ce terme est
défini par la Réglementation S de la Loi Américaine sur les Valeurs Maobilieres (la
" Réglementation S")).

Nul n'est autorisé a donner desinformations ou a faire des déclarations relatives a I'émission ou
la vente des Obligations autres que celles contenues dans le présent Prospectus. Toutes
informations ou déclarations non incluses dans le présent Prospectus ne sauraient en aucune
facon étre autorisées par les Emetteurs ou les Chefs de File. En aucune circonstance, la remise
de ce Prospectus ou une quelconque vente des Obligations ne peut impliquer d'une part, qu'il
n'y ait pas eu de changement dansla situation de I'un quelconque des Emetteurs depuis la date
du présent Prospectus ou, d'autre part, qu'une quelconque information fournie dansle cadre de
la présente émission soit exacte a toute date postérieure a la date indiquée sur le présent



Prospectus.

A

Toute référence dans le présent prospectus a "€', "EURQO", "EUR" ou a "euro" désigne la
monnaie des états membres de I'Union eur opéenne ayant adopté la monnaie unique introduite
conformément au Traité instituant la Communauté Economique Européenne (signé a Rome le
25 mars 1957), tel que modifié.

L e présent Prospectus et tout document d'information relatif aux Emetteurs ou aux Obligations
ne sont pas supposés constituer des éléments permettant une quelconque estimation de la
situation financiére des Emetteurs ou une quelconque évaluation des Obligations et ne doivent
pas étre considérés comme une recommandation d'achat des Obligations formulée par les
Emetteurs ou I'un quelconque des Chefs de File. Chaque acquéreur potentiel des Obligations
devra juger par lui-méme de la pertinence des informations contenues dans le présent
Prospectus et fonder sa décision d'achat des Obligations sur les recherches qu'il jugera
nécessaires. Les Chefs de File ne s engagent pas a contréler la situation financiére ou la situation
générale des Emetteurs pendant la durée de I'emprunt, ou a faire part a un quelconque
investisseur ou investisseur potentiel des informations qu'ils seraient amenés a connaitre a ce
sujet.

Pour les besoins de cette émission, Natixis ou Crédit Agricole CIB agiront en qualité
d'établissements chargés des opérations de régularisation (les " Etablissements chargés des
Opérations de Régularisation"). Les Etablissements chargés des Opérations de Régularisation
(ou toute personne agissant au nom des Etablissements chargés des Opérations de
Régularisation) ont la faculté d'effectuer (mais ne sont en aucun cas tenus) des sur-allocations
d'Obligations ou des opérations en vue de maintenir le cours des Obligations a un niveau
supérieur a celui qu'elles atteindraient autrement en |'absence de telles opérations. Cependant,
il n'est pas assuré que les Etablissements chargés des Opérations de Régularisation (ou toute
personne agissant au nom des Etablissements chargés des Opérations de Régularisation)
effectueront de telles opérations. Ces opérations de régularisations ne pourront débuter qu'a
compter deladate alaquelle les conditionsfinales del'émission auront été rendues publiques et,
une fois commencées, elles pourront étre arrétées a tout moment et devront prendrefin au plus
tard ala premiére des deux dates suivantes: (i) 30 jours apreés la date a laquelle les Emetteurs
ont recu le produit de I'émission des Obligations et (ii) 60 jours apreés la date d'allocation des
Obligations. Toute opération de régularisation sera effectuée en conformité avec les lois et
réglementations applicables.
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FACTEURS DE RISQUE

Les paragraphes suivants présentent certains facteurs de risques liés a |'offre des Obligations dont les
investisseurs potentiels doivent avoir connaissance. Ces facteurs de risgue ne sont cependant pas
exhaustifs. D'autres risgues, non connus des Emetteurs ou non déterminants a la date du présent
Prospectus, peuvent avoir un impact significatif sur un investissement dans les Obligations.

Avant de décider d'investir dans les Obligations, les investisseurs potentiels sont invités a examiner
avec attention toute I'information contenue dans le présent Prospectus, qui inclut en particulier les
facteurs de risques détaillés ci-dessous, et a consulter leurs propres conseillers financiers et
juridiques sur les risques découlant d'un investissement dans les Obligations. Les développements
suivants ne sont pas exhaustifs. De plus, les investisseurs doivent savoir que les risques décrits
peuvent se combiner et donc étre liés les uns aux autres. Les investisseurs potentiels doivent faire leur
propre évaluation de toutes les considérations liées a un investissement et doivent également lire les
informations détaillées figurant ailleurs dans le présent Prospectus.

Les Emetteurs considérent que les Obligations doivent uniquement étre acquises par des investisseurs
qui sont des établissements financiers ou d'autres investisseurs professionnels qui sont en position de
mesurer les risques spécifiques qu'implique un investissement dans les Obligations, ou qui agissent
sur les conseils d'établissements financiers.

L'ordre de présentation des facteurs de risgques ci-aprés n'est pas une indication de leur probabilité de
survenance.

Les termes définis dans la section "Modalité des Obligations" du présent Prospectus auront le méme
sens lorsgu'ils sont utilisés ci-dessous.

1. FACTEURSDE RISQUE RELATIFSAUX EMETTEURS
1.1. Risquefinancier

Depuis la réforme du financement des établissements de santé introduite en 2004, les Emetteurs en
tant que centres hospitaliers voient une part importante de leur financement conditionnée par les
activités de soins de courte durée (médecine, chirurgie, obstétrique). Parachevée depuis 2008 apres
une phase de montée en charge, cette réforme permet une allocation optimale des ressources de
l'assurance maladie en fonction des besoins de soins de la population desservie en ajustant les
financements des établissements aux moyens engagés.

De facon plus spécifique, les centres hospitaliers universitaires voient en outre une part significative
de leur financement corrélée a leur activité de recherche et d'enseignement.

Si les Emetteurs sont maitres de leur activité, les tarifs des séjours, des actes et des produits de santé
sont fixés au niveau national, sur la base d'hypothéses d'activité nationales dans le cadre du respect de
l'objectif national des dépenses d'assurance maladie voté annuellement par le Parlement.

Ce mode¢le de financement, qui introduit une variabilité des ressources des Emetteurs, doit atteindre
son schéma cible en 2018, avec ’harmonisation des tarifs des s€jours entre secteur public et secteur
privé et extension des mémes principes de tarification étatique sur les soins de suite et de réadaptation,
voire de psychiatrie.

Les Emetteurs disposent de 1'autonomie juridique et financiere qu'ils exercent sous le contrdle étroit
de leurs autorités de tutelle (Etat, Agences régionales de la santé ("ARS")). Les Directeurs généraux
d’ARS disposent de nombreux dispositifs de supervision de la situation financiere des établissements,
particuliérement utilisés pour des entités de la taille des Emetteurs. Ainsi :



- ils signent avec 1’établissement un contrat pluriannuel d’objectifs et de moyens au vu du
projet de 1’établissement, mais aussi du schéma régional de 1’organisation sanitaire remis
a jour tous les cinq ans ;

- ils arrétent le montant des prestations dues a chaque établissement par 1’assurance
maladie, document qui s’impose tant a la partie versante qu’a I’hdpital ayant réalisé les
soins ;

- ils peuvent s’opposer aux états prévisionnels des recettes et des dépenses et aux plans
globaux de financement pluriannuels des établissements, en suivent 1'exécution au travers
des états comparatifs trimestriels ou semestriels qui leur sont transmis (conformément
aux critéres mentionnés a 1’article D. 6145-6 du Code de la santé publique) et s'assurent
de la situation financiére de ['établissement pour, le cas échéant, demander Ia
présentation d'un plan de redressement, voire décider la mise sous administration
provisoire (conformément aux criteres de l'article D. 6143-39 du Code de la santé
publique) ; et

- ils recoivent les comptes définitifs de chaque établissement.
1.2. Risquesliésalagouvernance

Les Emetteurs sont des établissements publics de santé régis par le Code de la santé publique. Celui-ci
a été modifié par la loi n° 2009-879 du 21 juillet 2009 portant réforme de 1'hdpital et relative aux
patients, a la santé et aux territoires (la "Loi HPST"). Les principales modifications apportées par la
Loi HPST concernent :

- le contrdle exercé sur les établissements publics de santé renforcé en matic¢re de gestion
stratégique et financiére de 1'établissement ; et

- la gouvernance des établissements publics de santé avec l'instauration d'un conseil de
surveillance aux compétences encore plus centrées sur la stratégie de I'établissement que
celles antérieurement exercées par le conseil d'administration, et un renforcement des
compétences du directeur assisté d'un directoire composé a parts égales de personnels de
direction et de praticiens et scientifiques.

Le directeur de I’établissement est de droit président du directoire et prend toutes les décisions,
qu’elles soient d’organisation intérieure (nomination aux emplois, contrats passés avec les poles
cliniques, etc.), ou qu’elles engagent 1’établissement vis-a-vis des tiers (marchés publics, contrats de
recherche, etc.). Les directeurs de Centres Hospitaliers Universitaires ("CHU") et de Centres
Hospitaliers Régionaux ("CHR") sont nommés respectivement par décret pris sur le rapport du
ministre chargé de la santé et du ministre chargé de I'université et de la recherche et par décret pris sur
rapport du ministre chargé de la santé.

1.3. Absencedesolidarité entreles Emetteurs

Les Emetteurs sont tenus conjointement et sans solidarité au titre de I'emprunt décrit dans le présent
Prospectus. Chaque Emetteur n'est tenu envers un porteur d'Obligations que de sa quote-part dans
chacune des Obligations détenues par ce porteur et aucun Emetteur ne saurait étre tenu responsable de
l'inexécution par un ou plusieurs autres Emetteurs des engagements de ce ou ces derniers au titre des
Obligations. De méme, chaque porteur dispose d'une créance distincte et indépendante sur chacun des
Emetteurs, & hauteur de sa quote-part respective dans chacune des Obligations. En conséquence, la
survenance d'un Cas d'Exigibilité Anticipée (tel que ce terme est défini dans la section "Modalités des
Obligations") relatif & un ou plusieurs Emetteurs n'aura aucun effet sur les droits et les obligations
respectifs des autres Emetteurs et les porteurs devront faire valoir leurs droits, le cas échéant, auprés
du ou des Emetteurs défaillants.



1.4. Informationshistoriques

Les informations historiques et les autres informations définies dans le présent Prospectus
représentent I'expérience historique et les procédures actuelles de chaque Emetteur. Aucune assurance
ne peut étre donnée que les données futures relatives a chacun des Emetteurs seront similaires aux
données exposées dans le présent Prospectus.

15. Risquesliésau contréledel’ARS
L’ARS exerce un contrdle sur la plupart des actes adoptés par les Emetteurs.

L’ARS procéde a un controle budgétaire : 1’état prévisionnel des recettes et des dépenses ("EPRD"),
les décisions modificatives et le plan global de financement pluriannuel peuvent faire 1’objet d’une
opposition par I’ARS dans un délai de 30 jours suivant leur réception par celle-ci. Le directeur de
I’établissement hospitalier doit alors préparer un nouvel EPRD ou un nouveau plan global de
financement pluriannuel en tenant compte des motifs d’opposition retenus par I’ARS.

L’ARS effectue, en outre, un contrdle de légalité des délibérations du conseil de surveillance et des
décisions du directeur de 1’établissement hospitalier visées a I’article L. 6143-4 du Code de la santé
publique, en déférant au tribunal administratif les délibérations et décisions qu’elle estime illégales,
dans les deux mois suivant leur réception. Ce recours peut étre assorti d’'une demande de sursis a
exécution.

1.6. Risquesliésaux empruntsataux variables et aux produits structurés

L’encours de la dette des Emetteurs est constitué pour une part importante (mais dans des proportions
différentes selon les Emetteurs) d’emprunts a taux variables, dont il n’est pas possible de déterminer a
I’avance le colt pour les Emetteurs. Par conséquent, toute variation défavorable des marchés
financiers affectant ces taux variables est susceptible d’impacter négativement la situation financiére
des Emetteurs.

Toutefois, le recours aux emprunts conclus auprés d’établissements de crédit et aux contrats financiers
qui y sont liés est étroitement encadré par les dispositions du décret n°2011-1872 du 14 décembre
2011 relatif aux limites et réserves du recours a I’emprunt par les établissements publics de santé,
codifiées aux articles D. 6145-71 et D. 6145-72 du Code de la santé publique.

Selon ces dispositions, les établissements publics de santé ne peuvent recourir qu’a deux types
d’emprunts a taux variable :

- les emprunts « dont le taux d’intérét varie en application d'une clause d'indexation qui
porte que un taux usuel du marché interbancaire, du marché monétaire de la zone euro
ou du marché des valeurs de I’ Etat frangais » ; et

- les emprunts « dont le taux d’intérét varie en application d'une clause d’indexation sur
Iindice du niveau général des prix, ou sur I'indice harmonisé des prix a la
consommation de la zone euro, définis a I'article D. 112-1 du code monétaire et
financier ».

En outre, le montant du taux d’intérét variable est également limité. En principe, « les établissements
publics de santé ne peuvent souscrire d’ emprunt dont le taux d'intérét variable peut, durant la vie de
I’emprunt, devenir supérieur au double du taux d'intéré nominal appliqué au cours de la premiére
période de I'emprunt », sauf dans deux cas : lorsque le taux d’intérét variable est défini comme la
simple addition du taux usuel de référence visé ci-dessus et d’une marge fixe exprimée en point de
pourcentage et lorsque le taux d’intérét est révisé en fonction d’un des indices cités précédemment
(article D. 6145-71 du Code de la santé publique).



Par ailleurs, les établissements publics de santé ne peuvent recourir qu’a trois types de contrats
financiers : les contrats d’option relatifs a des taux d’intérét, les contrats d’échange relatifs a des taux
d’intérét et les accords de taux futurs. Lorsque ces contrats financiers sont a taux variables, les limites
décrites ci-dessus tenant aux types de taux variable autorisés et au montant du taux variable payé
s’appliquent également (article D. 6145-72 du Code de la santé publique).

2. FACTEURSDE RISQUESRELATIFSAUX OBLIGATIONS

2.1. Les Obligations peuvent ne pas ére un investissement opportun pour tous les
investisseurs

L'investissement dans les Obligations nécessite une connaissance et une expérience des transactions
sur les marchés de capitaux et des obligations ainsi qu'une connaissance des risques inhérents aux
Obligations.

Les investisseurs potentiels ne devront prendre leur décision qu'aprés une étude approfondie des
informations contenues dans le Prospectus et des informations d'ordre général relatives aux
Obligations.

Les investisseurs potentiels devront s'assurer qu'ils ont les ressources financiéres suffisantes pour
supporter les risques inhérents a l'acquisition d'Obligations.

Il est recommandé aux investisseurs potentiels de s'assurer d'une compréhension suffisante de la
nature des Obligations et des risques qui en découlent et de vérifier 1'adéquation d'un tel
investissement au regard de leur situation financiere.

Il est recommandé aux investisseurs potentiels de procéder a leur propre analyse des aspects
juridiques, fiscaux, comptables et réglementaires de 1'acquisition d'Obligations.

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

Les investisseurs potentiels devront étre capables d'évaluer (seuls ou avec l'assistance d'un conseiller
financier) les évolutions économiques et autres facteurs qui pourraient affecter leur investissement et
leur capacité a supporter les risques qui en découlent.

Certains investisseurs potentiels sont soumis & une réglementation stricte en matiére
d'investissements. Ces investisseurs potentiels devront consulter leur conseil juridique afin de
déterminer si la loi les autorise a investir dans les Obligations, si l'investissement dans les Obligations
est compatible avec leurs autres emprunts et si d'autres restrictions d'achat des Obligations leur sont
applicables.

2.2 Risguesgénéraux relatifs aux Obligations
(@) Modification des Modalités des Obligations

Les porteurs d'Obligations seront groupés en une Masse (telle que définie a 1'Article 10 des
Modalités des Obligations) pour la défense de leurs intéréts communs et pourront se réunir en
assemblée générale. Les Modalités permettent que dans certains cas les porteurs non présents
ou représentés lors d'une assemblée générale puissent se trouver liés par le vote des porteurs
présents ou représentés méme s'ils sont en désaccord avec ce vote.

L'assemblée générale des porteurs peut, sous réserve des dispositions de 1'Article 10 des
Modalités des Obligations, délibérer sur toute proposition tendant a la modification des
Modalités des Obligations, et notamment sur :



(i)  toute proposition de compromis ou de transaction sur des droits litigieux ; et

(ii)) toute question afférente aux droits, actions et avantages communs qui s'attachent
ou s'attacheront ultérieurement aux Obligations ou qui en découlent ou en
découleront ultérieurement, y compris afin d'autoriser le représentant de la Masse a
agir en justice, que ce soit en demande ou en défense.

(b)  Perte del'investissement dans les Obligations

L'Emetteur se réserve le droit de procéder a des rachats d'Obligations, a quelque prix que ce
soit, en bourse ou hors bourse conformément a la réglementation applicable et aux positions
exprimées par I'AMF. Ces opérations étant sans incidence sur le calendrier normal de
I'amortissement des Obligations restant en circulation, elles réduisent cependant le rendement
des Obligations qui pourraient étre amorties par anticipation. De méme, dans I'hypothése ou
I'Emetteur serait obligé de payer des montants additionnels au regard des Obligations du fait
d'une retenue telle que prévue a 1'Article 6 des Modalités des Obligations, 'Emetteur pourra et,
dans certaines circonstances, devra, rembourser toutes les Obligations en circulation
conformément aux dispositions de cet Article 6. Tout remboursement anticipé des Obligations
peut résulter pour les porteurs d'Obligations en un rendement considérablement inférieur a leurs
attentes. Par ailleurs, les Porteurs (tels que définis dans les Modalités des Obligations) sont
exposés au risque de crédit de I'Emetteur. Par risque de crédit on entend le risque que
I'Emetteur soit incapable de remplir ses obligations financieéres au titre des Obligations,
entrainant de fait une perte pour l'investisseur. Enfin, une perte en capital peut se produire lors
de la vente d'une Obligation a un prix inférieur a celui payé lors de l'achat. L'investisseur ne
bénéficie d'aucune protection ou de garantie du capital investi dans le cadre de la présente
opération. Le capital initialement investi est exposé aux aléas du marché et peut donc, en cas
d'évolution boursiére défavorable, ne pas €tre restitué.

(c) Modification dela légidlation ou de la réglementation en vigueur

Les Modalités des Obligations sont régies par la loi frangaise en vigueur a la date du présent
Prospectus. Aucune assurance ne