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a Kerius Résumé des décisions prises

J Nouvelle couverture mise en place sur un horizon de 4,75 ans pour réduire la sensibilité
du groupe aux variations de taux d’intéréts, y compris négatifs, avec un objectif de
couverture Cash Flow Hedge (couverture de flux futurs).

O Un cap avec plafond (strike) a 0% a été mis en place pour limiter le taux de financement
sur la partie couverte en complément des couvertures existantes. Ces produits prennent
en compte le plancher a 0% sur les financements.

O Les anciennes couvertures ont été conservées car elles correspondent a l'objectif de
couverture.

0 Ce Cap pourra étre réaffecté a une nouvelle dette a taux variable en cas de
refinancement avant I'échéance de la couverture.
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ASTORIA FINANCE

Une société du Groupe Astoria
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s Obligations
H1 : OBLIGATION DE COUVERTURE == == == Couv. Exist. Cap 0,5% (2019)
= == == Couv. Exist. Cap 0% (2020) Couv. Exist. Cap 0,5% (2018)
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Ancienne somme des couvertures

Couverture traitée — MNouvelle somme des couvertures

Financements: (Unitranche) Obligations de €67°000°000, tiré le 30/11/2020
* Obligations : €67°000°000, amort. In fine, échéance 30/10/2027, floor 0% sur Euribor 3 mois.

* Couverture traitée : Achat Cap 0% a 4,75 ans.
* Répartition bancaire : BPRI 100%.
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Obligation de couverture :

Obligations : conclure dans les 90 jours suivant la Date de Réalisation et maintenir pendant une période d’au moins 2 ans aprés cette date de
conclusion, des contrats de couverture ISDA ou FBF couvrant I'Emetteur contre un risque de variation des intéréts d’au moins 50% des
Obligations. > 01/03/2021

Bangues de couverture: BPRI, BNP, CE IDF/Natixis

Couvertures existantes : Novation a réaliser de Astoria Finance vers Groupe Astoria

_ Cap 0,5% BP Rives Paris : départ 19/06/2018, échéance 19/12/2021, amortissement spécifique, notionnel €3’900’000
- Cap 0,5% BP Rives Paris : départ 29/01/2019, échéance 22/12/2022, amortissement spécifique, notionnel €8’400’000
_ Cap 0,0% BP Rives Paris : départ 19/06/2020, échéance 19/06/2024, amortissement spécifique, notionnel €2°242°169
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'r%\Ke"US Détail de la couverture réalisée
Produit : Cap a Prime lissée
Cours d’exercice : 0% (« strike » ou plafond)

Date de transaction :15/02/2021
Date de début :31/03/2021
Date de Fin :31/12/2025
Index : Euribor 3 Mois
Base : ACTUAL/360

Couverture BPRI

Nominal de départ : € 56’152’802 amortissement spécifique, cf. tableau en annexe

Prime annuelle a payer trimestriellement jusqu’au 31/12/2025 : 0.1045%, correspondant a une prime
payée a la mise en place (up-front) de € 318’971.
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2 Kerilig Primes a payer

Restant a payer en cas

Fixing Début Fin Paiement Notionnel Prime a payer de débouclement
29/03/2021 31/03/2021 30/06/2021 30/06/2021 56 152 802 14 833 -304 138
28/06/2021 30/06/2021 30/09/2021 30/09/2021 57 147 774 15 262 -288 876
28/09/2021 30/09/2021 31/12/2021 31/12/2021 57 147 774 15 262 -273 614
29/12/2021 31/12/2021 31/03/2022 31/03/2022 58 142 745 15190 -258 425
29/03/2022 31/03/2022 30/06/2022 30/06/2022 58 142 745 15 359 -243 066
28/06/2022 30/06/2022 30/09/2022 30/09/2022 59 137 716 15793 -227 273
28/09/2022 30/09/2022 30/12/2022 30/12/2022 59 137 716 15621 -211 652
28/12/2022 30/12/2022 31/03/2023 31/03/2023 65 732 687 17 363 -194 288
29/03/2023 31/03/2023 30/06/2023 30/06/2023 65 732 687 17 363 -176 925
28/06/2023 30/06/2023 29/09/2023 29/09/2023 65 927 658 17 415 -159 510
27/09/2023 29/09/2023 29/12/2023 29/12/2023 65 927 658 17 415 -142 095
27/12/2023 29/12/2023 29/03/2024 29/03/2024 66 122 630 17 466 -124 628
27/03/2024 29/03/2024 28/06/2024 28/06/2024 66 122 630 17 466 -107 162
26/06/2024 28/06/2024 30/09/2024 30/09/2024 67 000 000 18 282 -88 880
26/09/2024 30/09/2024 31/12/2024 31/12/2024 67 000 000 17 893 -70 987
27/12/2024 31/12/2024 31/03/2025 31/03/2025 67 000 000 17 504 -53 484
27/03/2025 31/03/2025 30/06/2025 30/06/2025 67 000 000 17 698 -35 785
26/06/2025 30/06/2025 30/09/2025 30/09/2025 67 000 000 17 893 -17 893
26/09/2025 30/09/2025 31/12/2025 31/12/2025 67 000 000 17 893 0
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ASTORIA FINANCE
Une société du Groupe Astoria
DATE Obligations Couv. Exist. Couv. Exist. Couv. Exist. Ancienne Couverture Nouvelle
DATE FIXING | DATE DEPART DATE FIN Cap 0,5% Cap 0% Cap 0,5% somme des ., somme des
PAIEMENT (2019) (2020) (2018) couvertures traitee couvertures
Amort. CRD
27/11/2020 | 30/11/2020 | 31/12/2020 | 31/12/2020 0 67 000 000 6 900 000 2242169 2 700 000 11842169 11842169 23 684 338
29/12/2020 | 31/12/2020 | 31/03/2021 | 31/03/2021 0 67 000 000 6 400 000 2 047 198 2 400 000 10847198 0 10847198
29/03/2021 31/03/2021 30/06/2021 | 30/06/2021 0 67 000 000 6 400 000 2047 198 2 400 000 10 847 198 56 152 802 67 000 000
28/06/2021 30/06/2021 30/09/2021 | 30/09/2021 0 67 000 000 5900 000 1852226 2 100 000 9852 226 57 147774 67 000 000
28/09/2021 30/09/2021 31/12/2021 | 31/12/2021 0 67 000 000 5900 000 1852226 2 100 000 9852 226 57 147774 67 000 000
29/12/2021 31/12/2021 31/03/2022 | 31/03/2022 0 67 000 000 7 200 000 1657 255 0 8 857 255 58 142 745 67 000 000
29/03/2022 31/03/2022 30/06/2022 30/06/2022 0 67 000 000 7 200 000 1657 255 0 8 857 255 58 142 745 67 000 000
28/06/2022 30/06/2022 30/09/2022 30/09/2022 0 67 000 000 6400 000 1462 284 0 7 862 284 59137716 67 000 000
28/09/2022 30/09/2022 30/12/2022 30/12/2022 0 67 000 000 6 400 000 1462 284 0 7 862 284 59137716 67 000 000
28/12/2022 30/12/2022 31/03/2023 31/03/2023 0 67 000 000 0 1267313 0 1267313 65 732 687 67 000 000
29/03/2023 31/03/2023 30/06/2023 | 30/06/2023 0 67 000 000 0 1267313 0 1267313 65 732 687 67 000 000
28/06/2023 30/06/2023 29/09/2023 29/09/2023 0 67 000 000 0 1072342 0 1072342 65 927 658 67 000 000
27/09/2023 29/09/2023 29/12/2023 29/12/2023 0 67 000 000 0 1072342 0 1072342 65927 658 67 000 000
27/12/2023 29/12/2023 29/03/2024 | 29/03/2024 0 67 000 000 0 877 370 0 877 370 66 122 630 67 000 000
27/03/2024 | 29/03/2024 | 28/06/2024 | 28/06/2024 0 67 000 000 0 877 370 0 877 370 66 122 630 67 000 000
26/06/2024 | 28/06/2024 | 30/09/2024 | 30/09/2024 0 67 000 000 0 0 0 0 67 000 000 67 000 000
26/09/2024 | 30/09/2024 | 31/12/2024 | 31/12/2024 0 67 000 000 0 0 0 0 67 000 000 67 000 000
27/12/2024 31/12/2024 31/03/2025 31/03/2025 0 67 000 000 0 0 0 0 67 000 000 67 000 000
27/03/2025 31/03/2025 30/06/2025 | 30/06/2025 0 67 000 000 0 0 0 0 67 000 000 67 000 000
26/06/2025 30/06/2025 30/09/2025 30/09/2025 0 67 000 000 0 0 0 0 67 000 000 67 000 000
26/09/2025 30/09/2025 31/12/2025 31/12/2025 0 67 000 000 0 0 0 0 67 000 000 67 000 000
29/12/2025 31/12/2025 31/03/2026 | 31/03/2026 0 67 000 000 0 0 0 0 0 0
27/03/2026 | 31/03/2026 | 30/06/2026 | 30/06/2026 0 67 000 000 0 0 0 0 0 0
26/06/2026 | 30/06/2026 | 30/09/2026 | 30/09/2026 0 67 000 000 0 0 0 0 0 0
28/09/2026 | 30/09/2026 | 31/12/2026 | 31/12/2026 0 67 000 000 0 0 0 0 0 0
29/12/2026 | 31/12/2026 | 31/03/2027 | 31/03/2027 0 67 000 000 0 0 0 0 0 0
29/03/2027 | 31/03/2027 | 30/06/2027 | 30/06/2027 0 67 000 000 0 0 0 0 0 0
28/06/2027 | 30/06/2027 | 30/09/2027 | 30/09/2027 0 67 000 000 0 0 0 0 0 0
28/09/2027 | 30/09/2027 | 30/11/2027 | 30/11/2027 0 67 000 000 0 0 0 0 0 0
26/11/2027 | 30/11/2027 | 30/11/2027 | 30/11/2027 67 000 000 0 0 0 0 0 0 0 7

Période brisée
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Une société du Groupe Astoria

Outre les aspects qualitatifs (analyses et choix de la stratégie la plus adaptée) et le gain de
temps durant le processus, la prestation de KERIUS Finance a permis de générer les
économies suivantes en permettant d’obtenir un taux de couverture inférieur a la pratique
habituelle des banques pour ce montant :

[Valeur 18P | 30521 |
|  BPRI |
A

|Economies totales ( 248132 |

|Taux/Prix sans marge bancaire 261892 |
Prix avec marge bancaire standard * 567 103
Marge bancaire standard (10 points de base) * 305211
Prix final 318971
Marge finale 57079

* La marge standard prise par les banques dans ce contexte est de 10 a 15 points de base sur un taux ou une prime lissée
par rapport au taux/prix sans marge utilisé ci-dessus. Une marge de 10 points de base est utilisée pour cette comparaison.

Les économies totales sont réalisées en trois étapes de maniére "coopérative" avec la banque:

- Choix du produit optimal: des produits similaires sont souvent "margés" différemment (notamment swap flooré vs cap 0%)

- Négociations préliminaires avant cotations de sélection (explication de la méthode KERIUS et de la marge cible pour étre sélectionné)
- Négociation finale en fin de processus
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Annexes

 Données de marché : Euribor historique et projeté
* Rappel: Extrait de rapports d’analyse et simulations
e Clauses contractuelles

* Rappel : impact des taux négatifs sur les swaps

* Rappel : différents types de couverture
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Euribor 3M historique et projeté
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Extrait des rapports d’analyse produits durant la mission
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Une société du Groupe Astoria

J0O 000 000

60 000 000 Obl!gat!on de couverture : . . o . .
Obligations : conclure dans les 90 jours suivant la Date de Réalisation et maintenir
pendant une période d’au moins 2 ans aprés cette date de conclusion, des

50 000 000 contrats de couverture ISDA ou FBF couvrant I'Emetteur contre un risque de
variation des intéréts d’au moins 50% des Obligations. > 01/03/2021

40 000 000 Banques de couverture: BPRI, BNP, CE IDF/Natixis
Couvertures existantes : Novation a réaliser de Astoria Finance vers Groupe Astoria

30 000 000 Cap 0,5% BP Rives Paris : départ 19/06/2018, échéance 19/12/2021,

amortissement spécifique, notionnel €3’900’000

Cap 0,5% BP Rives Paris : départ 29/01/2019, échéance 22/12/2022,
20 000 000 amortissement spécifique, notionnel €8’400’000

Cap 0,0% BP Rives Paris : départ 19/06/2020, échéance 19/06/2024,

amortissement spécifique, notionnel €2°242’169

10 000 000
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s Obligations Sommes des couvertures Existantes
H1: OBLIGATION DE COUVERTURE = == == Couv. Exist. Cap 0,5% (2019)
Couv. Exist. Cap 0% Couv. Exist. Cap 0,5% (2018)

Financements: (Unitranche) Obligations de €67°000°000, tiré le 30/11/2020
* Obligations : €67°000°000, amort. In fine, échéance 30/10/2027, floor 0% sur Euribor 3 mois.
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Données de marché
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Une société du Groupe Astoria

Euribor 3M historique et projeté
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Les marchés sont actuellement tres volatils et peuvent faire varier le prix des couvertures significativement.
-Le prix des couvertures bouge quotidiennement de +/-5 points de base
-Le délai pour mettre en place une couverture a été sensiblement rallongé dans le contexte actuel
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« finance Nouvelles couvertures: @
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I U S . s . . ASTORIA FINANCE
Différents montants et horizons possibles
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« finance Nouvelles couvertures: @
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I U S . s . . ASTORIA FINANCE
Différents montants et horizons possibles
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« finance Nouvelles couvertures: @
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I U S . s . . ASTORIA FINANCE
Différents montants et horizons possibles
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Extrait des rapports d’analyse produits durant la mission

Cotations indicatives

A

ASTORIA FINANCE
Une société du Groupe Astoria
Couverture H1 bis H2 bis H3 bis H4 bis H5 bis H6 bis H7 bis H8 bis H9 bis
Durée 2 ans 6,67 ans 2 ans 4,75 ans 4,75 ans 6,67 ans 2 ans 4,75 ans 6,67 ans
Indice Euribor 3M | Euribor 3M | Euribor 3M | Euribor 3M | Euribor 3M | Euribor 3M | Euribor 3M | Euribor 3M | Euribor 3M
Notionnel départ 22 652802 | 56152802 | 56152802 | 56152802 | 22652802 | 22652802 | 39152802 | 39152802 | 39152 802
Début de période 31/03/2021 | 31/03/2021 | 31/03/2021 | 31/03/2021 | 31/03/2021 | 31/03/2021 | 31/03/2021 | 31/03/2021 | 31/03/2021
Fin de période 31/03/2023 | 30/11/2027 | 31/03/2023 | 31/12/2025 | 31/12/2025 | 30/11/2027 | 31/03/2023 | 31/12/2025 | 30/11/2027
\Valeur 1bp en EUR 5136 43 530 11930 30521 14 367 20 871 8482 22 323 32 032
Taux de swap (cf annexes sur problémes liés aux taux négatifs)
Swap sans Floor -0,55% -0,39% -0,55% -0,47% -0,47% -0,39% -0,55% -0,47% -0,39%
Floor 0% 0,61% 0,59% 0,62% 0,60% 0,60% 0,59% 0,61% 0,61% 0,60%
Swap avec Floor 0,06% 0,20% 0,06% 0,12% 0,13% 0,20% 0,06% 0,13% 0,20%
Prime d'option lissée
Cap 0% annualisé 0,06% 0,20% 0,06% 0,12% 0,13% 0,20% 0,06% 0,13% 0,20%
Taux financement Max 0,06% 0,20% 0,06% 0,12% 0,13% 0,20% 0,06% 0,13% 0,20%
Cap 0.5% annualisé 0,05% 0,13% 0,05% 0,09% 0,09% 0,13% 0,05% 0,09% 0,13%
Taux financement Max 0,55% 0,63% 0,55% 0,59% 0,59% 0,63% 0,55% 0,59% 0,63%
Cap 1% annualisé 0,05% 0,10% 0,05% 0,07% 0,07% 0,10% 0,05% 0,07% 0,10%
Taux financement Max 1,05% 1,10% 1,05% 1,07% 1,07% 1,10% 1,05% 1,07% 1,10%
Prime des options en EUR
Cap 0% 31300 865 900 71900 380 100 183 700 424 500 51 500 281 400 642 000
Cap 0.5% 27 900 583 200 64 500 270 000 129 600 284 700 46 000 199 300 431 500
Cap 1% 26 800 442 100 62 100 222 300 106 200 214 500 44 200 163 700 325 700
|Floor 0% du financement | 316 600 | 2 612 900 734 700 1854 000 875 100 1262 300 520 300 1356 100 1928 400 |
Marge bancaire estimée en points de 5
base (BP) incluse dans les prix 16
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Une société du Groupe Astoria

Voir comparaisons des profils de couverture en annexe

Cotations indicatives sans marge bancaire ou avec marge bancaire estimée. Une marge bancaire non négociée se situe généralement entre 0,10% et
0,20%.

Les marchés sont actuellement trés volatils et peuvent faire varier ces prix significativement.

Indications pour comparer les cotations entre elles:

* Le taux de swap représente le taux de financement de la partie couverte de la dette (hors probleme spécifique du floor en cas de taux négatifs).

* La prime annualisée du cap représente le colt a payer sur la durée pour bénéficier du plafond (strike). Le taux de financement global est alors
plafonné a strike + prime annualisée. Le cap permet de bénéficier de taux Euribor plus faibles que le strike, pour autant que le strike soit supérieur
au plancher inclus dans le financement couvert.

* Encas de revente du cap avant échéance, la prime lissée non payée reste due, mais de ce montant sera déduit la valeur résiduelle (mark to market /
fair value) du cap, qui peut excéder le montant de la prime restant due (par exemple si les taux ont monté).
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Extrait des rapports d’analyse produits durant la mission
lllustration des paiements en prime lissée: (A

H2 Ca P 0% ASTORIA FINANCE

Une société du Groupe Astoria
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H2 bis - Restant a

Fixing Début Fin Paiement H2 bis - Notionnel H2 bis - Prime 3 payer en cas de
U débouclement
29/03/2021 31/03/2021 30/06/2021 30/06/2021 56 152802 28233 -837 666
28/06/2021 30/06/2021 30/09/2021 30/09/2021 57147774 29 049 -808 617
28/09/2021 30/09/2021 31/12/2021 31/12/2021 57147774 29049 -779 567
29/12/2021 31/12/2021 31/03/2022 31/03/2022 58 142 745 28913 -750 655
29/03/2022 31/03/2022 30/06/2022 30/06/2022 58 142 745 29234 -721421
28/06/2022 30/06/2022 30/09/2022 30/09/2022 59137716 30061 -691 360
28/09/2022 30/09/2022 30/12/2022 30/12/2022 59137716 29734 -661626
28/12/2022 30/12/2022 31/03/2023 31/03/2023 65 732 687 33050 -628 576
29/03/2023 31/03/2023 30/06/2023 30/06/2023 65 732687 33050 -595526
28/06/2023 30/06/2023 29/09/2023 29/09/2023 65927 658 33148 -562 378
27/09/2023 29/09/2023 29/12/2023 29/12/2023 65927 658 33148 -529229
27/12/2023 29/12/2023 29/03/2024 29/03/2024 66 122 630 33246 -495 983
27/03/2024 29/03/2024 28/06/2024 28/06/2024 66122630 33 246 -462 737
26/06/2024 28/06/2024 30/09/2024 30/09/2024 67 000 000 34798 -427 939
26/09/2024 30/09/2024 31/12/2024 31/12/2024 67 000 000 34057 -393 882
27/12/2024 31/12/2024 31/03/2025 31/03/2025 67 000 000 33317 -360 565
27/03/2025 31/03/2025 30/06/2025 30/06/2025 67 000 000 33687 -326878
26/06/2025 30/06/2025 30/09/2025 30/09/2025 67 000 000 34057 -292 820
26/09/2025 30/09/2025 31/12/2025 31/12/2025 67 000 000 34 057 -258 763
29/12/2025 31/12/2025 31/03/2026 31/03/2026 67 000 000 33317 -225446
27/03/2026 31/03/2026 30/06/2026 30/06/2026 67 000 000 33687 -191758
26/06/2026 30/06/2026 30/09/2026 30/09/2026 67 000 000 34057 -157701
28/09/2026 30/09/2026 31/12/2026 31/12/2026 67 000 000 34057 -123643
29/12/2026 31/12/2026 31/03/2027 31/03/2027 67 000 000 33317 -90 326
29/03/2027 31/03/2027 30/06/2027 30/06/2027 67 000 000 33687 -56 639
28/06/2027 30/06/2027 30/09/2027 30/09/2027 67 000 000 34 057 -22 582
28/09/2027 30/09/2027 30/11/2027 30/11/2027 67 000 000 22582 0
020% 865 900 18
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Simulation frais financiers
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AN « finance Simulation frais financiers selon la courbe (A
a I(e rI U S o . 7 ASTORIA FINANCE
des Euribor projetés
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AN u finance Simulation frais financiers selon la courbe @
a I(e rI U S . . Ve o) ASTORIA FINANCE
des Euribor projetés +2%
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Simulation frais financiers selon la courbe (A

ASTORIA FINANCE
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ASTORIA FINANCE

Une

société du Groupe Astoria

dette, y compris co(t des couvertures - approche TEG)

n finance

Kerius Synthése simulation frais financiers (sur la totalité de la
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Extrait des rapports d’analyse produits durant la mission

A

ASTORIA FINANCE

Une société du Groupe Astoria

Synthese simulation frais financiers (sur la totalité de la
dette, y compris co(it des couvertures - approche TEG)

Euribor constant
Euribor projetés
Euribor projetés + 200 bps

Euribor projetés + 400 bps

Euribor constant
Euribor projetés
Euribor projetés + 200 bps

Euribor projetés + 400 bps

STRATEGIE H1 STRATEGIE H2 STRATEGIE H3

H1 Cap 0%
32 926 439
32 926 439
39 100 945
46 015 719

H4 Cap 0%
33 275 239
33 275 239
35723 479
38 325 312

H1 Cap 0.5%
32 923 039
32 923 039
39 292 868
46 207 642

STRATEGIE H4

H4 Cap 0.5%

H1 Cap 1%
32 921 939
32 921 939
39 459 527
46 374 301

H4 Cap 1%

33165139 33117439
33165139 33117439
36 989 031 38 250370
39 590 864 40 852 203

H2 Cap 0%
33 761 039
33 761 039
33 761 039
33 761 039

H5 Cap 0%
33 078 839
33 078 839
37 735 185
42 803 921

H2 Cap 0.5%
33478 339
33 478 339
35 504 449
35 504 449

STRATEGIE H5

H5 Cap 0.5%

H2 Cap 1%
33 337 239
33 337 239
37 322 847
37 322 847

H5 Cap 1%

33 024 739 33 001 339
33024 739 33 001 339
38337917 38943 785
43 406 654 44 012 522

H3 Cap 0%
32 967 039
32 967 039
38 472 177
44 792 326

H9 Cap 0%
33 537 139
33 537 139
35 278 865
37 190 893

H3 Cap 0.5%
32 959 639
32 959 639
38 910 850
45 230 999

STRATEGIE H9

H9 Cap 0.5%

H3 Cap 1%
32 957 239
32 957 239
39 287 910
45 608 059

H9 Cap 1%

33326 639 33 220 839
33 326 639 33 220 839
36 564 660 37 908 357
38476 688 39 820 385
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Tableaux d’amortissement

A

ASTORIA FINANCE

Une société du Groupe Astoria

DATE DATE DATE DATE Obligations Couv. Exist. Cap | Couv. Exist. Cap | Couv. Exist. Cap | H1 : Obligation
FIXING DEPART FIN PAIEMENT J CRD 0,5% (2019) 0% (2020) 0,5% (2018) de couverture
27/11/2020 | 30/11/2020 | 31/12/2020 | 31/12/2020 0 67 000 000 6 900 000 2 242 169 2 700 000 0
29/12/2020 | 31/12/2020 | 31/03/2021 | 31/03/2021 0 67 000 000 6 400 000 2047 198 2 400 000 0
29/03/2021 | 31/03/2021 | 30/06/2021 | 30/06/2021 0 67 000 000 6 400 000 2047 198 2 400 000 33 500 000
28/06/2021 | 30/06/2021 | 30/09/2021 | 30/09/2021 0 67 000 000 5900 000 1852226 2 100 000 33 500 000
28/09/2021 | 30/09/2021 | 31/12/2021 | 31/12/2021 0 67 000 000 5900 000 1852226 2 100 000 33 500 000
29/12/2021 | 31/12/2021 | 31/03/2022 | 31/03/2022 0 67 000 000 7 200 000 1657 255 0 33 500 000
29/03/2022 | 31/03/2022 | 30/06/2022 | 30/06/2022 0 67 000 000 7 200 000 1657 255 0 33 500 000
28/06/2022 | 30/06/2022 | 30/09/2022 | 30/09/2022 0 67 000 000 6 400 000 1462 284 0 33 500 000
28/09/2022 | 30/09/2022 | 30/12/2022 | 30/12/2022 0 67 000 000 6 400 000 1462 284 0 33 500 000
28/12/2022 | 30/12/2022 | 31/03/2023 | 31/03/2023 0 67 000 000 0 1267 313 0 33 500 000
29/03/2023 | 31/03/2023 | 30/06/2023 | 30/06/2023 0 67 000 000 0 1267 313 0 0
28/06/2023 | 30/06/2023 | 29/09/2023 | 29/09/2023 0 67 000 000 0 1072 342 0 0
27/09/2023 | 29/09/2023 | 29/12/2023 | 29/12/2023 0 67 000 000 0 1072 342 0 0
27/12/2023 | 29/12/2023 | 29/03/2024 | 29/03/2024 0 67 000 000 0 877 370 0 0
27/03/2024 | 29/03/2024 | 28/06/2024 | 28/06/2024 0 67 000 000 0 877 370 0 0
26/06/2024 | 28/06/2024 | 30/09/2024 | 30/09/2024 0 67 000 000 0 0 0 0
26/09/2024 | 30/09/2024 | 31/12/2024 | 31/12/2024 0 67 000 000 0 0 0 0
27/12/2024 | 31/12/2024 | 31/03/2025 | 31/03/2025 0 67 000 000 0 0 0 0
27/03/2025 | 31/03/2025 | 30/06/2025 | 30/06/2025 0 67 000 000 0 0 0 0
26/06/2025 | 30/06/2025 | 30/09/2025 | 30/09/2025 0 67 000 000 0 0 0 0
26/09/2025 | 30/09/2025 | 31/12/2025 | 31/12/2025 0 67 000 000 0 0 0 0
29/12/2025 | 31/12/2025 | 31/03/2026 | 31/03/2026 0 67 000 000 0 0 0 0
27/03/2026 | 31/03/2026 | 30/06/2026 | 30/06/2026 0 67 000 000 0 0 0 0
26/06/2026 | 30/06/2026 | 30/09/2026 | 30/09/2026 0 67 000 000 0 0 0 0
28/09/2026 | 30/09/2026 | 31/12/2026 | 31/12/2026 0 67 000 000 0 0 0 0
29/12/2026 | 31/12/2026 | 31/03/2027 | 31/03/2027 0 67 000 000 0 0 0 0
29/03/2027 | 31/03/2027 | 30/06/2027 | 30/06/2027 0 67 000 000 0 0 0 0
28/06/2027 | 30/06/2027 | 30/09/2027 | 30/09/2027 0 67 000 000 0 0 0 0
28/09/2027 | 30/09/2027 | 30/11/2027 | 30/11/2027 0 67 000 000 0 0 0 0
26/11/2027 | 30/11/2027 | 30/11/2027 | 30/11/2027 | 67 000 000 0 0 0 0 0

Période brisée
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A

é ;\ n finance .
2 Kerius Tableaux d’amortissement ASTORIA FINANCE
Une société du Groupe Astoria
DATE DATE DATE DATE H1bis=H1- | H2bis=H2 - | H3bis= H3 - | H4bis= H4 - | H5bis=H5 - | H6bis=H6 - | H7bis=H7 - | H8bis= H8 - | H9bis=H9 - | H9bis=H9 -
FIXING DEPART FIN PAIEMENT | Couv. Exist. | Couv. Exist. | Couv. Exist. | Couv. Exist. | Couv. Exist. | Couv. Exist. | Couv. Exist. | Couv. Exist. | Couv. Exist. | Couv. Exist.
27/11/2020 | 30/11/2020 | 31/12/2020 | 31/12/2020 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
29/12/2020 | 31/12/2020 | 31/03/2021 | 31/03/2021 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
29/03/2021 | 31/03/2021 | 30/06/2021 | 30/06/2021 | 22 652802 | 56152802 | 56152802 | 56 152802 | 22652802 | 22652802 | 39152802 | 39152802 | 39152802 | 39152802
28/06/2021 | 30/06/2021 | 30/09/2021 | 30/09/2021 | 23 647774 | 57 147774 | 57 147774 | 57147774 | 23647774 | 23647774 | 40147774 | 40147774 | 40147774 | 40147774
28/09/2021 | 30/09/2021 | 31/12/2021 | 31/12/2021 | 23 647774 | 57 147774 | 57 147774 | 57147774 | 23647774 | 23647774 | 40147774 | 40147774 | 40147774 | 40147774
29/12/2021 | 31/12/2021 | 31/03/2022 | 31/03/2022 | 24642745 | 58 142745 | 58 142 745 | 58 142 745 | 24 642745 | 24642745 | 41142745 | 41142745 | 41142745 | 41 142745
29/03/2022 | 31/03/2022 | 30/06/2022 | 30/06/2022 | 24 642 745 | 58 142745 | 58 142745 | 58 142745 | 24642745 | 24642745 | 41142745 | 41142745 | 41142745 | 41142745
28/06/2022 | 30/06/2022 | 30/09/2022 | 30/09/2022 | 25637716 | 59137716 | 59137716 | 59137716 | 25637716 | 25637716 | 42137716 | 42137716 | 42137716 | 42137716
28/09/2022 | 30/09/2022 | 30/12/2022 | 30/12/2022 | 25637716 | 59137716 | 59137716 | 59137716 | 25637716 | 25637716 | 42137716 | 42137716 | 42137716 | 42137716
28/12/2022 | 30/12/2022 | 31/03/2023 | 31/03/2023 | 32232687 | 65732687 | 65732687 | 65732687 | 32232687 | 32232687 | 48732687 | 48732687 | 48732687 | 48732687
29/03/2023 | 31/03/2023 | 30/06/2023 | 30/06/2023 0 65 732 687 0 65732687 | 32232687 | 32232687 0 48 732687 | 48732687 | 48 732687
28/06/2023 | 30/06/2023 | 29/09/2023 | 29/09/2023 0 65927 658 0 65927658 | 32427658 | 32427658 0 48927658 | 48927658 | 48 927 658
27/09/2023 | 29/09/2023 | 29/12/2023 | 29/12/2023 0 65927658 0 65927658 | 32427658 | 32427658 0 48 927 658 | 48927658 | 48927 658
27/12/2023 | 29/12/2023 | 29/03/2024 | 29/03/2024 0 66 122 630 0 66122630 | 32622630 | 32622630 0 49122630 | 49122630 | 49122630
27/03/2024 | 29/03/2024 | 28/06/2024 | 28/06/2024 0 66 122 630 0 66122630 | 32622630 | 32622630 0 49122630 | 49122630 | 49122630
26/06/2024 | 28/06/2024 | 30/09/2024 | 30/09/2024 0 67 000 000 0 67 000000 | 33500000 | 33500000 0 50000000 | 50 000000 | 50 000 000
26/09/2024 | 30/09/2024 | 31/12/2024 | 31/12/2024 0 67 000 000 0 67 000000 | 33500000 | 33500000 0 50 000000 | 50000000 | 50000000
27/12/2024 | 31/12/2024 | 31/03/2025 | 31/03/2025 0 67 000 000 0 67 000 000 | 33500000 | 33500000 0 50000000 | 50000000 | 50 000000
27/03/2025 | 31/03/2025 | 30/06/2025 | 30/06/2025 0 67 000 000 0 67 000000 | 33500000 | 33500000 0 50000000 | 50000000 | 50 000000
26/06/2025 | 30/06/2025 | 30/09/2025 | 30/09/2025 0 67 000 000 0 67 000000 | 33500000 | 33500000 0 50 000000 | 50 000000 | 50000000
26/09/2025 | 30/09/2025 | 31/12/2025 | 31/12/2025 0 67 000 000 0 67 000 000 | 33500000 | 33500000 0 50000000 | 50000000 | 50 000000
29/12/2025 | 31/12/2025 | 31/03/2026 | 31/03/2026 0 67 000 000 0 0 0 33 500 000 0 0 50 000000 | 50 000000
27/03/2026 | 31/03/2026 | 30/06/2026 | 30/06/2026 0 67 000 000 0 0 0 33 500 000 0 0 50 000000 | 50 000 000
26/06/2026 | 30/06/2026 | 30/09/2026 | 30/09/2026 0 67 000 000 0 0 0 33 500 000 0 0 50000000 | 50000000
28/09/2026 | 30/09/2026 | 31/12/2026 | 31/12/2026 0 67 000 000 0 0 0 33 500 000 0 0 50 000000 | 50 000000
29/12/2026 | 31/12/2026 | 31/03/2027 | 31/03/2027 0 67 000 000 0 0 0 33 500 000 0 0 50 000 000 | 50 000 000
29/03/2027 | 31/03/2027 | 30/06/2027 | 30/06/2027 0 67 000 000 0 0 0 33 500 000 0 0 50 000 000 | 50 000 000
28/06/2027 | 30/06/2027 | 30/09/2027 | 30/09/2027 0 67 000 000 0 0 0 33500 000 0 0 50 000000 | 50 000000
28/09/2027 | 30/09/2027 | 30/11/2027 | 30/11/2027 0 67 000 000 0 0 0 33 500 000 0 0 50 000000 | 50 000000
26/11/2027 | 30/11/2027 | 30/11/2027 | 30/11/2027 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Période 26

brisée
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Analyse comparative: Instrument ®
% I(e rl Us y p ASTORIA FINANCE

Une société du Groupe Astoria

Cap avec plafond a 0%

- La prime d’une option peut étre payée intégralement a la mise en place de 'option ou de maniére lissée au fil du
temps en l'exprimant en pourcentage du financement, comme pour le taux d’un swap. Cette seconde solution permet
d’étaler le paiement de la prime dans le temps.

Avantages :
Par rapport au swap:

- Aucun risque de valorisation négative contrairement au swap, donc aucun risque d’avoir a débourser une soulte
imprévue en cas de débouclement anticipé (seule resterait a payer la partie étalée de la prime des années a venir).

- Taux de financement tres raisonnable (voir cotations ci-apres), qui reproduit le taux de swap avec plancher (hors
marge bancaire). En incluant les marges bancaires (plus faibles sur les caps que les swaps avec plancher d’environ
10bps pour des raisons techniques), le taux du cap peut étre plus avantageux que celui du swap avec floor 0%.

Par rapport aux caps 0,50% ou 1% :
- Meilleur rapport entre le niveau de frais financiers minimum et le niveau maximum du fait du plancher 0% sur le
financement qui empéche de profiter d’une baisse des taux supplémentaire.

Inconvénients:

Par rapport au swap avec plancher 0% :
Prime a payer, toutefois le taux de financement global est similaire, voire meilleur, que celui du swap avec floor et la
prime peut étre étalée pour répliquer les frais financiers d’un swap et annuler cet inconvénient.

Par rapport aux caps 0,50% ou 1% :

Prime plus élevée, mais le rapport prime / taux plafond est plus avantageux en cas de hausse des taux plus rapide que
ne le prévoit le marché. A l'inverse, le cap 0,50% ou 1% seront plus avantageux si les taux ne montent pas ou baissent
(principe de la franchise d’assurance qui est avantageuse lorsqu’il n’y a pas de sinistre). 27
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= finance . %
% I(erlus Eta pes sulvantes ASTORIA FINANCE

Une société du Groupe Astoria

* Finaliser un choix de stratégie

e Engager les discussions avec les banques pour finaliser Ia
documentation réglementaire et leur demander des cotations

indicatives

* Organiser la transaction

28
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n finance %
% I(erlus An n exeS ASTORIA FINANCE

Une société du Groupe Astoria

* Contraintes liées aux taux négatifs

 Courbes des Euribor utilisées pour les simulations de frais
financiers

 Valorisation et tableaux d’amortissement des couvertures
existantes

e Clauses contractuelles
* Profils de différents types de couvertures a échéance
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A

é;\ n finance
2 Kerius Probleme lié aux taux négatifs ASTORIA FINANCE

Une société du Groupe Astoria

Les taux euro a court et moyen terme sont sur leurs plus bas niveaux historiques du fait de la faiblesse
persistante de la croissance et des actions « quantitatives » de nombreuses banques centrales, dont la BCE,
pour tenter de relancer 'inflation: taux monétaires négatifs, rachats massifs d’obligations pour faire baisser les
taux fixés par l'offre et la demande et injections de liquidités pour favoriser les préts.

En conséquence:

- I'Euribor 3 mois projeté est négatif jusqu’a 2028;

- les taux de swap sont négatifs jusqu’a une maturité supérieure a 10 ans.

Face a ces taux négatifs, qui doivent normalement se répercuter sur les préts au bénéfice des emprunteurs,
qui devraient toucher des intéréts sur les montants empruntés, les banques ont instauré un plancher
(« floor ») sur la rémunération de leurs financements.

Or, ces planchers annihilent l'efficacité des swaps (et des tunnels/collars) qui ne sont pas prévus pour
répliquer cette situation de taux variables négatifs (cf informations ci-apres).

A Euribor 3M historique et projeté
o Taux de swap contre Euribor 3M S 31/12/2013 31/12/2014
) - - 5.00% AA 31/12/2015 ——30/12/2016
4.00 == Taux de swap 5 ans contre Euribor 3 mois AT y 29/12/2017 - --31/12/2018
350 A = Taux de swap 10 ans contre Euribor 3 mois 4.00% ) -==31/12/2019 —12/01/2021 -
- / R
o 3.00% Cours projetés (anticipés
2.50% par le marché)
2.00 ’M\ 2.00%
150 l»,\‘ "AV \ 1.50%
1.00 'W"‘hq" v f\ I 1.00% U
- A i WY A
. w 'V
0.00%
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AN\ -mance  |[N€fficacité des swaps simples (et des tunnels/collars
2 KeriUs ps simples ( /collars)

ASTORIA FINANCE

si le financement embarque un plancher sur Euribor

Une vidéo détaillant ce souci est visible sur le blog de KERIUS Finance

Le contrat de financement prévoit que I'Euribor ne peut pas étre négatif, donc que la banque ne paiera pas
d’intéréts a I'emprunteur.

Or, un swap de taux qui permet de fixer le taux d’une dette est un contrat par lequel I'entreprise s’engage a:

- recevoir un taux variable sur le montant de la dette couverte (pour annuler celui du financement)

- payer un taux fixe sur le méme montant.

Une couverture par swap classique, qui ne réplique pas ce plancher, c’est-a-dire dont la « jambe » variable
n’inclurait pas également un plancher, présente deux inconvénients:

- Pas de plafonnement du taux de financement global: le taux Euribor négatif s’ajoute au taux fixe a payer
par 'entreprise.

- Probleme potentiel pour I'application de la comptabilité de couverture: si les couvertures ne sont plus
considérées comme efficaces par les CAC du fait de ce déplafonnement du taux de financement,
I'intégralité des variations de valorisation (mark to market) des swaps sera enregistrée en résultat
financier (autrement dit, pas différé dans le temps).

Un probléme similaire se présente avec le collar: le plancher du collar doublonne le plancher du financement. En
cas de taux négatifs, il induit une perte qui accroit les frais financiers au-dela du taux plafond (cap).

Solutions techniques:

- Inclure dans le swap un plancher répliquant celui du financement, mais cela a un colt. Cf simulations.

- Opter pour une couverture par cap (plafond), qui ne peut générer de valorisation négative en cas de taux
31
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simulations de frais financiers
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Valorisation des couvertures en vie
(08/01/2021)

n finance

IUS

@

ASTORIA FINANCE

Une société du Groupe Astoria

IR Portfolio Valuation - ASTORIA

Value Date: 08/01/2021
Calculation Date: 08/01/2021

Outstanding

Allocation/Link ID|Strategy ID| Trade ID Counterparty Trade |Effective | Maturity [rade Typqd Strike Index Initial Notional Notional
Derivatives - Cap
BPO1-D BPO1-D 1 BANQUE POPULAIRE 25-Jan-19 29-Jan-19 19-Dec-22 BUY Cap 0,5000% Euribor3m EUR 8400 000,00 EUR 6400 000,01
BP02-D BP02-D 2 BANQUE POPULAIRE 14-May-20 19-Jun-20 19-Jun-24 BUY Cap 0,0000% Euribor3m EUR 2242169,00 EUR 2047 198,00
BP03-D BP03-D 3 BANQUE POPULAIRE 27-Mar-18 19-Jun-18 19-Dec-21 BUY Cap 0,5000% Euribor3m EUR 3900 000,00 EUR 2400 000,00

10 847 198,01

0,00% 213,13 - 213,13 213,13 -
0,04% 848,40 - 848,40 848,40 -
0,00% 0,37 - 0,37 0,37 -
1 061,90 - 1 061,90 1 061,90 -
1 061,90 - 1 061,90 1 061,90 -

Prime payée up-front €31'500
Prime payée up-front €7'800
Prime payée up-front €19'650

TOTAL 10 847 198,01
Valuation FLOORE 2
EUR Comment '
OUI / NON
Fair Value * Intrinsic Value Time Value Fair Value ** | Accrued Interests
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Tableaux d’amortissement

A

. ASTORIA FINANCE
Couvertures existantes e e
Couverture Banque Populaire Couverture Banque Populaire
Rives de Paris Rives de Paris
Cap 0,5% (2019) Cap 0,0% (2020)

bete bate  bme b Notional bate bwe  bme b Notional
25/01/2019 | 29/01/2019 | 19/03/2019 | 19/03/2019 8400 000 17/06/2020 | 19/06/2020 | 21/09/2020 | 21/09/2020 2242 169
15/03/2019 | 19/03/2019 | 19/06/2019 | 19/06/2019 8400 000 17/09/2020 | 21/09/2020 | 21/12/2020 | 21/12/2020 2242 169
17/06/2019 | 19/06/2019 | 19/09/2019 | 19/09/2019 7 900 000 17/12/2020 | 21/12/2020 | 19/03/2021 | 19/03/2021 2047 198
17/09/2019 | 19/09/2019 | 19/12/2019 | 19/12/2019 7 900 000 17/03/2021 | 19/03/2021 | 21/06/2021 | 21/06/2021 2047 198
17/12/2019 | 19/12/2019 | 19/03/2020 | 19/03/2020 7 400 000 17/06/2021 | 21/06/2021 | 20/09/2021 | 20/09/2021 1852 226
17/03/2020 | 19/03/2020 | 19/06/2020 | 19/06/2020 7 400 000 16/09/2021 | 20/09/2021 | 20/12/2021 | 20/12/2021 1852 226
17/06/2020 | 19/06/2020 | 21/09/2020 | 21/09/2020 6 900 000 16/12/2021 | 20/12/2021 | 21/03/2022 | 21/03/2022 1657 255
17/09/2020 | 21/09/2020 | 21/12/2020 | 21/12/2020 6 900 000 17/03/2022 | 21/03/2022 | 20/06/2022 | 20/06/2022 1657 255
17/12/2020 | 21/12/2020 | 19/03/2021 | 19/03/2021 6 400 000 16/06/2022 | 20/06/2022 | 19/09/2022 | 19/09/2022 1462 284
17/03/2021 | 19/03/2021 | 21/06/2021 | 21/06/2021 6 400 000 15/09/2022 | 19/09/2022 | 19/12/2022 | 19/12/2022 1462 284
17/06/2021 | 21/06/2021 | 20/09/2021 | 20/09/2021 5900 000 15/12/2022 | 19/12/2022 | 20/03/2023 | 20/03/2023 1267 313
16/09/2021 | 20/09/2021 | 20/12/2021 | 20/12/2021 5900 000 16/03/2023 | 20/03/2023 | 19/06/2023 | 19/06/2023 1267 313
16/12/2021 | 20/12/2021 | 21/03/2022 | 21/03/2022 7 200 000 15/06/2023 | 19/06/2023 | 19/09/2023 | 19/09/2023 1072 342
17/03/2022 | 21/03/2022 | 20/06/2022 | 20/06/2022 7 200 000 15/09/2023 | 19/09/2023 | 19/12/2023 | 19/12/2023 1072 342
16/06/2022 | 20/06/2022 | 19/09/2022 | 19/09/2022 6 400 000 15/12/2023 | 19/12/2023 | 19/03/2024 | 19/03/2024 877 370
15/09/2022 | 19/09/2022 | 19/12/2022 | 19/12/2022 6 400 000 15/03/2024 | 19/03/2024 | 19/06/2024 | 19/06/2024 877 370

Les dates de fixing des couvertures existantes sont différentes de celles des nouveaux financements.

Le décalage étant de moins d’'une semaine, I'impact financier serait mineur si un Euribor devait bouger entre les dates de fixing du financement et celles des
couvertures.

Néanmaoins, si les banques de couverture actuelles traitent des nouvelles couvertures, il sera intéressant de voir si elles peuvent ajuster les dates des anciennes
couvertures sans frais.
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Q I(e rlus . ASTORIA FINANCE
Couvertures existantes

Une société du Groupe Astoria

Couverture Banque Populaire
Rives de Paris
Cap 0,5% (2018)

R
15/06/2018 | 19/06/2018 | 19/09/2018 | 19/09/2018 3900 000
17/09/2018 | 19/09/2018 | 19/12/2018 | 19/12/2018 3900 000
17/12/2018 | 19/12/2018 | 19/03/2019 | 19/03/2019 3 600 000
15/03/2019 | 19/03/2019 | 19/06/2019 | 19/06/2019 3 600 000
17/06/2019 | 19/06/2019 | 19/09/2019 | 19/09/2019 3300 000
17/09/2019 | 19/09/2019 | 19/12/2019 | 19/12/2019 3300 000
17/12/2019 | 19/12/2019 | 19/03/2020 | 19/03/2020 3 000 000
17/03/2020 | 19/03/2020 | 19/06/2020 | 19/06/2020 3 000 000
17/06/2020 | 19/06/2020 | 21/09/2020 | 21/09/2020 2 700 000
17/09/2020 | 21/09/2020 | 21/12/2020 | 21/12/2020 2 700 000
17/12/2020 | 21/12/2020 | 19/03/2021 | 19/03/2021 2 400 000
17/03/2021 | 19/03/2021 | 21/06/2021 | 21/06/2021 2 400 000
17/06/2021 | 21/06/2021 | 20/09/2021 | 20/09/2021 2 100 000
16/09/2021 | 20/09/2021 | 20/12/2021 | 20/12/2021 2 100 000

Les dates de fixing des couvertures existantes sont différentes de celles des nouveaux financements.

Le décalage étant de moins d’'une semaine, I'impact financier serait mineur si un Euribor devait bouger entre les dates de fixing du financement et celles des
couvertures.

Néanmaoins, si les banques de couverture actuelles traitent des nouvelles couvertures, il sera intéressant de voir si elles peuvent ajuster les dates des anciennes
couvertures sans frais.
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A = finance %
2 Kerius Clauses contractuelles ASTORIA FINANCE
Financement

CONTEAT DE SOUSCEIFTION

relanif 3 'smussion d'oblizations pour un montant en principal de 67.000.000 €

EMN DATE DU 30 OCTOBRE 2020

(1) GROUFE ASTORIA

qualité dEmetteur

"Drate de
Realization™ désigne la date 3 laquelle 'Opération est réalisée

"Drate de Eéference
deésigne a compter du 31 decembre 2019, chaque 31 décembre.

Comptable"
Date d'Echéance” . . 1o septiéme (7%) amiversaire de Ia Date SEmission.
"Date d'Emizsion” deésigne la Date dEmizsion des Obligations, quu, en tout etat de

cause, mberviendra sirmltanément 3 la Date de Béalisanon.
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ASTORIA FINANCE

Une société du Groupe Astoria

Remboursement

DUREE ET AMORETISSEMENT

Les Obhzahons awront une durée de sept {7) ans et seront rembowrseées en totzbie a la Date
dEcheance, sous réserve des autres sthipulafions des présents Termes et Condiions. Pour les
besoins des présents Termes et Conditions, un amertissement ou wn remboursement
d'Oblizanions, a la Date dEchéance ou avant cette date, entrainera lobligation de paver au
fitulawe de cette ou ces Oblizations, la Valeuwr d' Amorhssement des Obhzations ainsi amorhes
ou remboursées (arétée a la date damorfissement ou de remboursement considérés)
accompagne des eventuels Cotts de Bemplol ef Pénalites d Amortissement Anticipe (tels que
determumnes a I'Article 4.8 (Penalite damortizsement anticipe)).
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Clauses contractuelles

A

ASTORIA FINANCE

Une société du Groupe Astoria

Obligation de couverture

Couverture

LEmetteur davra :
(a) conchire, dans les quatre-vingt-dix (90) jours swvant 1a Date de Reahsation ; et

=] mainfeny, pendant ume periode d'au moins deux (X) ans aprés ceffe date de
conchizon,

des comfrats de couverture ISDA ou FBF le couvrant contre un nsque de vanatazhon des
interéts d'au moins cinquante pour cent (30%) des Oblizations.

An plus tard 3 la date de conclusion dun Contrat de Couverture avec une Bangue de
Couverture avant pour objet l'echange d'un tauwx d'intersts (swap) ou la mise en place dun
plafond (cap) avec un parement différe de la prime, IEmetteur devia s'assurer que [z
contreparfie a ce contrat adheére (en tant que Bangue de Couverture) 3 la Convention de
Subordination.

51, 3 tout moment, le montant nomnal cowvert par un ou plusieurs contrats de couverture
conclus par un membre du Groupe donné excéde le montant en pnineipal de son Endetternent
Financier couvert par ce ou ces contrats (hors Endettement Financiers prenant la forme dun
affacturape, dun credit rencuvelable ou dun décowvert autoriss), 1Emetteur devra fawe en
sotte que ce membre du Groupe résihe la portion de ce ou ces confrats de couverture 3 hautewr
de la portion excedant 'encowrs de cet Endetfement Financier et ce, dans les soixante (60)
jours survant la dafe ol cet excédent est constate.
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A

ASTORIA FINA

NCE

Une société du Groupe Astoria

7 N
Intérets
Determination de: Periodes d'Intersats

La penode commengant a la Date dEowssion et se termunant a la date a laguelle les
Obligations sont entérement amorties sera divisée en Pénodes dIntéréts. La premmére Péarode
dIntéréts applicable aux Obligations débutera a la Date dEmission et se termunera le 31
December 2020, Chaque Pénode dInteéréts suivante commencera le dermer jour de la Pénode
dIntéréts précédents et aura une durée de (3) tots (3) ou six (6) mois, au choix de IEmettewr
sous réserve que ce cheorx soit nohfié par | Emetteur a I'Agent Administrahf an moins trees (3}
Jours Chrvres avant le premer jowr de cette Pennode dInteréts ou {b) troes (3) mois enl'absence
dune telle notufication dans ce délar. Nonobstant ce qui précéde, la dermiere Pénode dIntéréts
prendra fin a la Date dEcheance.

Determination des Intérets

Determination des Interéiz. Les Obligations porteront un imterét (1" Intérét™) caleuld, powr
chaque Pénode dIntéréts, en appliquant a la Valew dAmortissement des Obhgations
{calenlée au jour le jour, chague jour de la Pénode dIntéréts) un pourcentage annuel (caleuls
par référence 3 une annés de 360 jours) ézal 3 la somme -

(z) du taux de base, déternuné conformément a I'Article 5.2.2 (le "Taux de Base™) ; et
(B de la marge détermunée conformement a I'Article 5.2.3 (la "Marge”).

Deatermination du Taux de Base. Sous rézerve de I'Artcle 6 (Medjfications du calewl des
Inrerérs), le Taux de Base applicable pour deternumer ['Intérét an cowrs dune Pértode d Intérats
domnée sera égal au plus éleve des deux montants suivants :

(a) le Taux Flancher de Base ; et

(B le Taux Ecran pour la Penode dTnterets considéree ow, =1 avcun Taux Ecran nlest
disponible pour 1a Pénode dIntéréts considsrée, I'mterpolation linédaire entre les
Taux Ecran dispomibles pour les pénodes immediatement les plus longues et les phas
courtes, étant précisé gue chacun des Taux Ecran menticnnés ci-dessus sera le Taux
Eeran publie avant 10 heures (hewe de Pans), le Jowr de Cotation relanf a cette
Période dTntérats.

Dietermination de la Marge. La Marge applicable pour détermuner 1Intérét pendant une
Pénode dInterét: donnée sera égale 2 7 %o, sous réserve da I'éventue] ajustement de 1a Marge
conformement 3 I'Articls 5.2.4.

la Marge sera alors ézale au pourcentage mdiqus am regard de ces valeurs dans le tablean c-

dessous :
LE Marge (% pa)
LR=55x 7.00%
S0x=LR=535x 6,75%
45x=LR=50x 6.50%
35x=LR <425 6,00%
LR =325 5.50%
"Taux Ecran" desigme :
(a) le taux mterbancawe offert euro (EURIBOR),
admimistre par lInsttut Ewropeéen des Marches
Monstaires (ou toute aufre personne qu prend en
charge l'adounistration de ce taux), powr la péncde
considérée, diffusé sur la page EURIBOR0] de l'écran
Thomson Feuters {ou toute page Thomson Reuters de
substitution qui diffuse ce taux) ; ou
(b} 51 le Taux de Base considére doit ére determune par
rapport 3 une peéncde mfénewrs 3 ume semame,
IEONIA-E5TE Spread on, s1 IEONIA-E5TR Spread
n'est phus dispomble, I'ESTR,
ou, dans chague cas (z) et (b)), sur la page commespondante de tout
autre service dinformation qm publie ce taux a la place de
Thomson Feutars.
"Tauzx Plancher de
Basze" sigmifia (%,
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Clauses contractuelles

A

ASTORIA FINANCE

Une société du Groupe Astoria

Clause de défaut

Defaut croize

Tout Endettement Fmancer de I'un quelcongue des membres du Groupe n'est pas payve m a
a3 date d'echeance m dans le déla de grace prénm a longine.

Tout Endettement Financler de I'un quelconque des membres du Groupe est déclars exnmble
ou devient exizible avant zon terme en raizon de la survenance dun cas de défaut {quelle qu'en
soif la quahfication]).

Tout créancier aupres duquel 'un quelcongue des membres du Groupe a2 contracts un
Endettement Financer a résihe ou suspendu son engagement en raison de la survenance d'un
cas de défaut (quelle qu'en =oit 13 qualification).

Tout creancier de l'im quelconque des membres du Groupe est en drort de deéclarer un
Endettement Financier de tout membre du Groupe sxmmble avant son terme, en raison de la
swrvenance dun cas de defaut (guelle qu'en zoit la quahification).

Toute dette d'un membre du Groupe qm n'est pas un Endetternent Financier n'ast pas payé a
l'écheance m dams un delai de grace intfialement apphezbla.

Il o'y awra aucun Czs de Dafant au totre du présent Artiele 17.5 21 :

(a) le montant total dEndetternent Finameier ou dengapementz relanfs 3 un
Endettement Financier entrant dans le champ des Arbeles 1731 3 1754 est
mfaneur 3 deux cent cinguante mulle Euwros (2530.000€) {ou son equivalent en une
ou plumewrs devizes) et 51 le cas de défaut considére est contasté de borme fou et par
des movens appropries par le membre conceme du Groupe ; on

() le montant total de la dette non pavee entrant dans le champ de 'Article 17.5.5 st
mféneur a cing cent mille Evros (300.000 €) {ou son equivalent en une ou plusisurs
devizes) et =1 le cas de defaut considere est contesté de bonne fo1 ef par des movens
appropnes par le membre concems du Groupe.
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A = finance %
a I(e rlus . 7 ASTORIA FINANCE
Différents types de couvertures

Swap de taux (payeur de taux fixe contre variable): Engagement ferme de payer un flux a taux fixe a
une fréguence et pendant une durée déterminée, en échange d’un flux recu correspondant au taux
variable. La périodicité de I'indice de taux variable détermine le nombre de paiements par année. Le

net des deux flux peut étre positif ou négatif a chaque période. A réserver a la partie
incompressible de I'exposition

Ava nt?ges' _ . (risque de valorisation négative).
e Colt nul (pas de prime a payer)
* Les charges financiéres sont connues a l'avance Produit qui ne garantit plus un taux

o de financement dans un contexte
Inconvenients: de taux négatifs pour un
* Aucune opportunité de profiter de mouvements favorables des taux; | financement dont I'indice (Euribor

* Risque de perte illimitée en cas de débouclement anticipé. ou autre) est « flooré »
» Produit simple mais risqué en cas de réduction de |'exposition sous-jacente (réduction de dette par ex.) ou
de débouclement de la couverture dans un scénario de valorisation négative (mark to market).

Hedge rate Exposure on each payment date
(with Interest Rate Swap)

%

1.40 4

‘ =—Unhedged ——Swap rate

1.35 4 n
Taux figé par le swap K «— Taux variable

sous-jacent non

1.30 +
\ couvert

1.25 ™

1.20 4

Graphique 115 7
illustratif: données

non actualisées 1.10 1.15 1.20 1.25 1.30 1.35 1.40 41
EURIBOR 3 months
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Différents types de couvertures

Achat de cap de taux: Droit de recevoir un flux si I'indice de taux sous-jacent (couvert) est supérieur au
cours d’exercice du cap (strike). Le flux recu correspondra alors a la différence entre le taux variable et
le taux fixe, multiplié par le notionnel. Dans le cadre d’un financement, ce flux a pour effet d’annuler ce
qui aurait du étre payé sur le sous-jacent au-dela du cours d’exercice du cap.

Avantages:
* Opportunité de profiter d’un taux bas si celui-ci reste inférieur au cours d’exercice du cap;
* Flexibilité totale pour revendre la couverture en cas de modification du sous-jacent;
* Aucun risque de perte au dela de la prime payée.

Inconvénients:
* Prime a payer: dépend des caractéristiques de l'option (montant, durée, cours d’exercice plus ou moins

favorable...)
Hedge rate Exposure on each payment date
o (with Interest Rate Cap)
1.55
150 e Unhedged  ——Swap rate Hedge Rate (after premium) ‘
1.45 4
Le cap permet de A |
profiter de s 4
mouvements favorables 1\30\ i .
3 la baisse Lo Taux maximum gar.antl
par le cap (protection)
1.20
Graphique 115 -
illustratif: données 1.10 | | | | ‘ ‘ ‘ ‘ |
non aCtua“SéeS 1.10 1.15 1.20 1.25 1.30 1.35 1.40 1.45 1.50 1.55 42
EURIBOR 3 months
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Différents types de couvertures

Tunnels / collars d’options:

Mix d’options achetées (cap) et vendues (floor) qui permet d’encadrer le taux de financement entre un
plancher et un plafond. Entre ces seuils, le taux payé varie en fonction de I'indice Euribor.

Avantages: A réserver a la
* Protection au dela du cours d’exercice du cap; partie
* Opportunité de profiter d’'une baisse de I'indice jusqu’au niveau du floor (plancher); incompressible
 Financement de I'option achetée par 'option vendue; de Pexposition.

Inconvénients:
* Risque de perte en cas de débouclement anticipé et de baisse des taux (comme pour un swap);

Hedge rate Exposure on each payment date 0 2
(with Interest Rate Cap) Taux maximum paye

* (cap)
pd

1.60

Tunnel a prime 1507
nulle A~

‘ e Unhedged  ——Swap rate

Hedge Rate (zero premium)

Zone délimitée par
les deux cours
1.30 , . .
. «— d’exercices au sein de
Taux minimum payé 1.20 | laguelle I'indice
(floor) 1\10 variable varie
ibremen
oD _ librement
0.90 T T T T T T 1
Graphique 0.90 1.00 1.10 1.20 1.30 1.40 1.50 1.60

EURIBOR 3 months

illustratif: données
non actualisées

Produit inintéressant dans les conditions de taux négatifs car le plancher reste trop proche de 0% indépendamment du niveau de
plafond et le plafond n’est plus garanti si le financement est flooré (probleme taux négatifs).
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AVERTISSEMENT - DISCLAIMER

Ce document a été préparé a l'usage des services financiers du Client. Ce document ou son contenu ne doivent pas étre
communiqués ou diffusés en externe sans I'accord préalable écrit de KERIUS FINANCE .

Pour ce document, KERIUS FINANCE a été amenée a utiliser des informations et données chiffrées fournies par le Client. KERIUS
FINANCE a pris ces données en compte sans réaliser de procédure d’audit et n’émettra en conséquence aucune opinion sur leur
fiabilité. Ce document ne constitue pas une documentation contractuelle des transactions éventuellement décrites, ni une
recommandation ou une sollicitation de mettre en place les transactions décrites. Tout Client intéressé par ce type de
transactions ou procédure doit mener ses propres analyses pour vérifier I'adéquation a ses besoins, ainsi que les conséquences,
notamment fiscales et comptables. Il lui appartient également de prendre les dispositions nécessaires a la mise en ceuvre des
décisions qu’il aura prises.

Ni KERIUS FINANCE ou ses administrateurs ou employés ne pourront étre tenus responsables des conséquences de ['utilisation de
ce document ou de la mise en place, totale ou partielle, par le client, des idées ou opérations décrites.

This document has been prepared for the Finance department of the Client. It must not be communicated or published
externally without prior written consent of KERIUS FINANCE

For this document, KERIUS FINANCE used information and data provided by the Client. The Client agrees that KERIUS FINANCE
took this information into account without auditing them or checking their accuracy and, as a consequence, without producing
any opinion on their reliability. Please note that this document does not constitute a contractual documentation of the
transactions or processes that may be described, nor a recommendation or solicitation to enter into the transactions or processes
described herein. If the Client is interested in setting up this type of transactions or processes, the Client should conduct his own
analysis of the suitability to his needs. The Client must also verify the consequences of his decisions, including accounting and
fiscal aspects. The Client is also responsible for the implementation of his decisions.

Neither KERIUS FINANCE nor its directors and employees accept liability for any loss or damage resulting from the use of this
document and expressly excludes all liability in respect of any implication of the described ideas or transactions on the Client’s
own specific particulars.
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