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TITRE |
DISPOSITIONS GENERALES

Article 1 - Définitions

Les termes utilisés dans le présent Reglement du Fonds et commencant par une majuscule
auront lasignification qui leur est donnée dans le glossaire situé a lafin de ce document.

Article 2 - Dénomination du Fonds

Le Fonds a pour dénomination TITRIPHAR 06-96.

Article3 - Objet

Le Fonds est une copropriété qui a pour objet exclusif d'acquérir des Créances aupres du
Cédant, en vue d'émettre, en une seule fois, des Parts représentatives de ces Créances.

Article 4 - Constitution du Fonds - Adhésion au Réglement du Fonds

Le Fonds est constitué le 28 juin 1996. Le Réglement du Fonds entre en vigueur a cette méme
date.

L'acquisition d'une Part entraine de plein droit I'adhésion de son porteur aux dispositions du
Reglement du Fonds.

Article5 - Tribunal compétent

Tout litige notamment quant a I'exécution, I'interprétation ou les conséguences du Reglement
du Fonds est du ressort des tribunaux compétents de Paris.

TITRE 11
L'ACTIF DU FONDS

Article 6 - Créances et Débiteurs

Nature des Créances et garanties du Cédant

Les Créances acquises par le Fonds, a la date de sa constitution ou postérieurement a
I'émission des Parts, doivent répondre aleur Date de Cession aux critéres exposés ci-apres.



-4-

A ladate de leur cession au Fonds, les Créances :

- résulteront chacune d'un prét a moyen ou long terme d'une durée a l'origine comprise entre
7 et 15 ans, consenti par le Cédant a des pharmaciens, conformément a ses procédures
habituelles d’ octroi, pour acquérir, aménager, installer ou rénover leurs officines, sans
période de franchise de remboursement ou dont les périodes de franchise seront arrivées a
leur terme;

- pourront faire I'objet d'un ou plusieurs remboursements anticipés, total ou partiels, a
I'initiative du Débiteur, sansindemnité pour le Fonds;

- porteront intérét a un taux nominal fixe supérieur ou égal au Taux Minimum applicable a
cette date;

- seront amortissables par mensualités constantes payables aterme échu ;
- auront une durée restant a courir comprise entre 6 moiset 12 ans;

- bénéficieront du cautionnement consenti par Interfimo, en qualité de Caution, pour la
totalité de leur montant en principal et intéréts, dans les conditions fixées au Contrat de
Cautionnement ;

- neseront ni immobilisées, ni douteuses ou litigieuses.

Pour chagque Créance, le Débiteur concerné a ou aura donné au Cédant une autorisation de
procéder, sur son compte ouvert dans les livres du Cédant, aux prélevements nécessaires au
recouvrement des sommes dues par le Débiteur au titre de la Créance.

Au moins 99 % des Créances bénéficieront :

- dune assurance couvrant les risques de déces, d'invalidité absolue et définitive et
d’incapacité de travail du Débiteur, pour un montant au moins égal au CRD de la Créance,
cette assurance ayant été souscrite concomitamment a la signature du contrat de prét dont
résultera chacune de ces Créances ; et

- d'une assurance couvrant les risques assurables d’'incendie et de destruction des biens
financés, pour un montant au moins égal au CRD de la Créance.

Au moins 90 % des Créances bénéficieront d'un nantissement du fonds de commerce de
I'officine ou de la garantie de la société propriétaire de I'officine ajoutée a un nantissement du
fonds de commerce.

A chague Date de Rechargement, le taux d’intérét des Créances acquises par le Fonds doit étre
tel que le taux moyen pondéré des Créances compte tenu de ce Rechargement doit étre
supérieur ou égal au taux moyen pondéré des jambes fixes des Opérations d’ Echange de
Conditions d’Intérét a cette date, compte tenu, le cas échéant, des Reversements Trimestriels
provenant du Compte de Swap dans les conditions exposées au paragraphe Evaluation des
risgues et mécanismes de couverture, augmenté de 1,5 % |’ an.

Le Cédant a notamment garanti, au sujet des Créances qu'il céde ou cédera au Fonds, qu'a la
date de leur cession au Fonds, les Créances:

- existeront et seront conformes ala description qui en est donnée ci-dessus ;
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ne feront I'objet d'aucune cession, délégation, subrogation, saisie ou opposition quelconque
ni d'aucun nantissement, privilége ou empéchement quelconque, en partie ou en totalité, de
sorte qu'il n'y aura aucun obstacle & leur cession au Fonds, dans leur totalité et pour
I"intégralité de leur montant, ainsi que tous les accessoires y afférents, dans les conditions
et limites visées dans la Note d’ Information et e Réglement du Fonds;

ne feront I'objet d'aucun incident de paiement non encore régularisé ;

seront nées au Moins un an auparavant et auront é&té détenues en pleine propriété par le
Cédant depuis leur origine ;

auront été octroyées et gérées par le Cédant conformément a ses procédures habituelles
pour ce type de créances.

Le Cédant a par ailleurs garanti, au sujet des Créances qu'il cede ou cédera au Fonds, qu'a la
date de leur cession au Fonds :

aucun Débiteur ne fera l'objet d'une procédure de réglement amiable ni d'une procédure de
redressement ou de liquidation judiciaires, ou de toute autre procédure analogue en
application de dispositions |égidlatives en vigueur ala Date de Cession ;

aucun des préts dont résulteront les Créances ne sera considéré, aux regard des critéres
d Interfimo, comme représentatif d'un dossier de qualité médiocre n’'excluant pas des
risques d’'impayé ni, a fortiori, d'un dossier justifiant la constitution d une provision a
hauteur d’ une perte jugée inévitable ;

aucun Débiteur ne pourra valablement opposer au Cédant d'exception au paiement de tout
montant se rapportant ala Créance dont il est ou sera redevable, y compris toute exception
de compensation conventionnelle ou légale ;

les actes et contrats relatifs aux Créances et aux éventuelles slretés qui Sy rattachent
constitueront des obligations contractuelles valables, et les formalités nécessaires, le cas
échéant, pour rendre ces éventuelles sliretés opposables aux tiers auront été effectuées ;

toutes les dispositions |égales ou réglementaires applicables aux Créances, aux éventuelles
slretés qui Sy rattachent, et aux actes et contrats dont résultent ces Créances et slretés
auront été observées, de sorte que ces actes, contrats et slretés ne seront entachés d aucun
vice juridique susceptible d’ affecter leur existence ou leur validité ;

tous les contrats de prét postérieurs au ler janvier 1995 et dont résultent les Créances
contiendront une clause faisant mention de la possibilité du transfert du recouvrement des
Créances, comme prévu al’ article 36 alinéa2 delaLoi.

Enfin, le Cédant a garanti qu’ a aucun moment de lavie du Fonds::

le CRD des Créances résultant de préts consentis entre le 1er janvier 1988 et le ler janvier
1991 n’ excédera pas 17 % du CRD des Créances figurant al’ actif du Fonds ;

le CRD des Créances dont le CRD unitaire sera compris entre FRF 8000000 et
FRF 10 000 000 n’ excédera pas 15 % du CRD des Créances figurant al’ actif du Fonds ;
aucun contrat de prét dont résultera une Créance n'aura un CRD supérieur a
FRF 10 000 000.
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Le prix de cession des Créances acquises par le Fonds sera égal au CRD desdites Créances a
leur Date de Cession.

Créances acquises par le Fonds a la date de sa constitution

Une liste initiale de créances a été sélectionnée préalablement a la diffusion de la présente
note, au sein du portefeuille de créances détenues par le Cédant et satisfaisant aux critéres
exposés au paragraphe Nature des Créances et garanties du Cédant ci-dessus.

A la Date de Constitution du Fonds, les créances de laliste initiale qui ne satisferont plus aux
criteres exposés au paragraphe Nature des Créances et garanties du Cédant ci-dessus ou qui
auront été remboursées par anticipation seront remplacées par des créances de caractéristiques
équivalentes. Les créances figurant sur la liste initiale apres le remplacement susvisé seront
cédées au Fonds a cette méme date.

Les Créances acquises par le Fonds a la date de sa constitution porteront intérét a un taux
nominal fixe supérieur ou égal a6,90 % I’ an.

Garanties de conformité

Au cas ou, a tout moment de la vie du Fonds aprées leur Date de Cession, il serait constaté
qu'une ou plusieurs Créances n'étaient pas conformes, a cette date, a la description figurant
aux paragraphes Nature des Créances et garanties du Cédant, le Cédant sest
contractuellement engagé soit a reprendre les Créances concernées dans le cadre d'une
résolution de leur cession ou d’'un échange avec des Créances conformes a cette description
soit, selon le cas, a indemniser le Fonds du préudice qui pourrait résulter d'une telle non
conformité.

En dehors des garanties susvisées, les Créances seront garanties, a compter de leur Date de
Cession, par les éventuelles garanties réelles ou personnelles indiquées dans les contrats de
préts dont résultent ces Créances, ainsi que par les garanties décrites au paragraphe Evaluation
des risques et mécanismes de couverture ci-apres, a l'exclusion de toute autre garantie du
Cédant quant au paiement ponctuel et complet des sommes dues par les Débiteurs au titre des
Créances.

Par ailleurs, dans |’ hypothése ou :

- une Créance ferait I’ objet d’ une Déchéance du Terme ou, a fortiori, d un Passage en Perte,
et

- ou il serait constaté qu'a sa Date de Cession cette Créance ne faisait pas I'objet d' une
assurance couvrant les risques de déces, d'invalidité absolue et définitive et d’incapacité de
travail du Débiteur, et d'une assurance couvrant les risques assurables d’'incendie et de
destruction des biens financés, pour un montant au moins égal au CRD de la Créance, et

- ou il serait constaté que la Déchéance du Terme de la Créance ou le Passage en Perte
I’ affectant en tout ou partie serait imputable, en tout ou partie, a la réalisation du risque
ainsi non assuré ou partiellement assuré,

le Cédant S est engagé areprendre la Créance dans le cadre d’ une résol ution de sa cession.
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Pour toute Créance dont la cession aura été résolue dans les conditions susvisées, le Cédant
devra rembourser au Fonds I’intégralité des montants en principal et intéréts restant dus au
titre de la Créance.



Interdictions |égales
Le Fonds ne peut pas nantir les Créances. 1l ne peut pas non plus les céder, sauf a l'occasion
de la liquidation du Fonds dans les conditions exposées dans la Note d'Information et le
Reglement du Fonds.

Montant nominal global et prix de cession des Créances

Le montant nominal global des Créances acquises par le Fonds ala date de sa constitution sera
égal aFRF 5 000 045 863,39.

Le prix de cession de ces Créances sera égal a FRF 5 000 045 863,39. Ce prix de cession sera
intégralement exigible ala Date de Constitution du Fonds.

Article 7 - M odalités de r ecouvr ement des Cr éances

Le Crédit Lyonnais continue initialement d'assurer la gestion et le recouvrement des Créances,
en tant que Recouvreur. En cette qualité, il Sest engagé a prendre ou a faire prendre, pour le
compte du Fonds, les mesures conservatoires nécessaires a la préservation des Créances et des
éventuelles slretés dont elles bénéficient, comme il le ferait pour ses propres créances, et
notamment & effectuer, le cas échéant, les démarches et formalités nécessaires au
renouvellement ou a la prorogation des slretés parvenues a leur terme avant expiration des
Créances qu’ elles garantissent.

En outre, le Recouvreur sest engagé a porter au recouvrement des Créances les soins qu'y
apporterait un gestionnaire prudent et avisé, et des diligences au moins équivalentes a celles
qu'il apporte et apportera au recouvrement de ses propres créances, et a garanti que les
procédures qu'il applique et appliquera a la gestion et au recouvrement des Créances sont et
resteront conformes aux lois et reglements en vigueur.

La Société de Gestion a donné mandat au Recouvreur e, dans certains cas, a la Caution, afin
que ceux-ci diligentent, au nom et pour le compte du Fonds, les actes et procédures
judiciaires, extrgjudiciaires ou amiables nécessaires au recouvrement des Créances, sous
réserve du respect de ses obligations susvisées.

Dans I'hypothése ou le Recouvreur ou, dans certains cas, la Caution procéderait a la
Renégociation d’une Créance, la cession de ladite Créance sera résolue et le Cédant devra
rembourser au Fonds le CRD de la Créance augmenté des intéréts courus non échus.

Conformément au Contrat de Cession et de Gestion, le Recouvreur a la possibilité de
transférer a la Caution, sous sa responsabilité et d'un commun accord avec celle-ci, tout ou
partie du recouvrement des Créances Impayées ou Déchues de leur Terme. Il a en outre
I’ obligation de respecter les dispositions du Contrat de Cautionnement et de transférer, le cas
échéant et également sous sa responsabilité, le recouvrement de certaines Créances a la
Caution conformément aux dispositions de ce contrat. Les transferts susvisés doivent
S effectuer conformément aux dispositions |égidatives en vigueur et notamment a |’ article 36
dinéa2delaloi.
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Le Recouvreur et la Caution se sont solidairement engagés a assurer la liquidité du Fonds, par
la mise en place d Avances Techniques, dans les conditions exposées ci-aprés, I'Encours
d’ Avances Techniques ne pouvant excéder le Plafond d’ Avances Techniques.

Pour les besoins notamment du recouvrement, le Compte Général est ouvert au nom du Fonds
dans les livres de la Banque de Réglement par le Dépositaire. Ce compte est crédité au jour le
jour, par le Recouvreur, du montant des sommes en principal et intérét mises en recouvrement
au titre des Créances, a I’ exception des Accessoires éventuels qui seront conservés par le
Crédit Lyonnais en qualité de Recouvreur. Toutefois, la perception des Accessoires par le
Recouvreur est subordonnée, pour chaque Créance, au paiement de toutes sommes en
principa et intérét exigibles dues au Fonds au titre de la Créance.

Afin de le protéger contre le risque de liquidité lié aux retards de paiement des Débiteurs, le
Fonds bénéficie d’ un mécanisme d’ Avances Techniques mises en place par le Recouvreur et
remboursables dans les conditions visées au paragraphe Evaluation des risques et mécanismes
de couverture ci-apres.

Conformément au Contrat de Cession et de Gestion, le recouvrement et la gestion des

Créances pourront, sur décision de la Société de Gestion ou, obligatoirement, sur requéte de
I” Assureur et sous certaines conditions, étre confiés a une personne autre que le Recouvreur.

TITRE 111
LESPARTS

Article 8 - Caractéristiques des Parts émises

Les Parts sont émises par le Fonds en une seule fois et en cing catégories distinctes, les Parts
Al, A2, A3, A4 et laPart Résiduelle.

Les Parts A1, A3 et A4 font I'objet d'un placement public et sont destinées aux investisseurs
institutionnels et aux OPCV M. Les particuliers et autres investisseurs peuvent néanmoins les
souscrire.

Les Parts A2 font I’ objet d’ un placement privé. La Part Résiduelle est souscrite par |e Cédant.
Les Parts A sont des Parts ordinaires. Les Parts A1 et A3 ont un échéancier déterming, et les
Parts A2 et A4 ont un échéancier indéterminé. L’ échéancier des Parts A1 et A3 peut toutefois
étre modifié dans les conditions exposées au paragraphe Amortissement des Parts et paiement
des intéréts ci-aprés. En conséquence, aucun des échéanciers figurant ci-aprés n’ est garanti par
MBIA Assurance ni par aucun des intervenants mentionnés dans la Note d’Information et le
Reglement du Fonds.

Les Parts A1 et A2 samortissent trimestriellement sur une durée prévue de 4 et 5 ans
respectivement, au terme de laquelle les Parts A3 et A4 commencent elles-mémes a s amortir,
également trimestriellement. La Part Résiduelle est amortie en une fois, a la Date Ultime
d’ Amortissement.

Les Parts donnent droit ala distribution d'un intérét trimestriel.

Les principales caractéristiques des Parts figurent dans le tableau ci-apres. Les régles
d'affectation, de calcul et de distribution du principal et des intéréts dus au titre des Parts sont
fixées au paragraphe Amortissement des Parts et paiement des intéréts ci-aprés. Le paiement
des sommes en principal et intérét exigibles au titre des Parts A et le paiement des sommes en
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principal (a I’exclusion des sommes en intérét) exigibles au titre de la Part Résiduelle
conformément a ces regles sont garantis par MBIA Assurance, en qualité d’ Assureur.
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TABLEAU DESCRIPTIF DESPARTS

PartsAl Parts A2 Parts A3 Parts A4 Part
Résidudlle
Nombre de Parts 17 550 100 10 000 12 450 1
Montant nominal FRF 100 000 | FRF 10000000 | FRF 100 000 FRF 100 000 FRF 45 863,39
unitaire
Montant nominal FRF FRF FRF FRF FRF
total 1755000 000 | 1 000 000 000 | 1 000 000 000 | 1245000000 | 45 863,39
Prix d'émission FRF 100 000 | FRF 10000000 | FRF 100 000 FRF 100 000 FRF 45 863,39
Prix de FRF 100 000 | FRF 10000000 | FRF 100 000 FRF 100 000 FRF 45 863,39
remboursement
Taux facial (*) PIBORFRF | PIBORFRF | PIBORFRF | LIBOR FRF indéterminé
3 mois 3 mois 3 mois 3 mois
+0,15%I'an +028%I'an | +0,30% I'an
Taux actuariel 4,349 % non 4,486 % 45 % indéterminé
al'émission (**) communiqué
Période de du 24 au 28 du 24 au 28 du 24 au 28 du 24 au 28 28 juin 1996
souscription juin 1996 juin 1996 juin 1996 juin 1996
Acquisition
et réglement 28juin1996 | 28juin1996 | 28juin1996 | 28juin1996 | 28juin 1996
par les souscripteurs
Date de jouissance 28juin 1996 | 28juin1996 | 28juin1996 | 28juin1996 | 28juin 1996
Rythme de paiement trimestriel trimestriel trimestriel trimestriel trimestriel
desintéréts
Rythme trimestriel trimestriel trimestriel trimestriel infine
d'amorti ssement avec franchise | avec franchise
(aprésamort. | (aprésamort.
des AL/A2) desA1/A2)
Maturité finale (**) 25 avril 2000 non 26 janvier 25 janvier 25 janvier
communiqué 2004 2005 2005
Durée de vie moyenne 2,08 ans non 6,07 ans 7,87 ans 85ans
al'émission (**) communiqué
Note Aaa(***) Aaa(***) Aaa(***) Aaa(***) Aaa(***)
Moody’s France
Note AAA (***) AAA (***) AAA (***) AAA (***) AAA (***)
S& P-ADEF
Forme des Parts au porteur au porteur au porteur au porteur nominative
al’émission
Placement des Parts public privé public public privé
admission non cotées admission admission non cotée
Cotation demandée ala demandée ala | demandée ala
cote officielle admission cote officielle | cote officielle
delaBourse de| demandée aux |delaBoursede|delaBoursede
Paris opérations Paris Paris
(compartiment Sicovam, (compartiment | (compartiment
international Ceddl et international international
rubrique fonds Euroclear rubrique fonds | rubrique fonds
communs de communsde | communsde
créances) et créances) et créances) et
aux opérations aux opérations | aux opérations
Sicovam, Sicovam, Sicovam,
Cedel et Cedel et Cedel et
Euroclear Euroclear Euroclear
*) En cas de cession des Parts, le calcul desintéréts courus seffectue sur la base exact/exact.
(**) Données cal culées sur la base de I’ échéancier prévisionnel.
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(***) Sous réserve que les Créances et la documentation définitive du Fonds remplissent toutes les
conditions arrétées entre les Fondateurs et les Agences de Notation.

Article 9 - Echéanciers prévisionnels des Parts

Les échéanciers prévisionnels des Parts A figurent dans la Note d’ Information.

L’ Echéancier Initial Al et I’Echéancier Initial A3 sont garantis par les seuls mécanismes de
rechargement du Fonds, exposés au paragraphe Acquisition de Créances apres I’ émission des
Parts ci-aprés, et par |’existence des Parts A2 et A4, qui s amortissent selon un échéancier
indéterminé, en complément des montants prévus respectivement dans I’ Echéancier Initial Al
et I'Echéancier Initial A3.

Les échéanciers des Parts A2 et A4 sont purement indicatifs compte tenu des régles
d’ amortissement applicables a ces Parts.

L es intéréts exigibles mentionnés dans les échéanciers le sont atitre purement indicatif, du fait
du caractére variable des taux de coupon applicables aux Parts. Ces intéréts sont calculés en
supposant cristallisé, sur toute la durée de vie du Fonds, le taux facia de chacune des
catégories de Parts susvisées, sur la base du taux de référence constaté le 18 juin 1996. Ils
n’ont donc qu’ une valeur purement indicative.

Compte tenu du caractere particulier de la Part Résiduelle et notamment de son mode de
rémunération, il N'y apaslieu al’ éablissement d’ un échéancier de cette Part.

En tout état de cause, les Polices Générales MBI A et les autres garanties visées au paragraphe
Evaluation des risgues et mécanismes de couverture ci-aprées ne sont pas congues pour
garantir le respect des échéanciers prévisionnels ci-dessous et ne sauraient donc étre mises en
jeu acettefin.

Article 10 - Amortissement des Parts et paiement desintér éts

Calculs préalables

Au plus tard 10 jours de bourse avant chague Date de Paiement, la Société de Gestion
détermine la Base d' Amortissement et le Montant Distribuable du Trimestre de Référence de
cette Date de Paiement.

LaBase d Amortissement au titre d’ un Trimestre de Référence est égal :

(i) au Fux Théorique dAmortissement du Trimestre de Référence ;

(i) augmenté, le cas échéant, du prix des Créances cedées par le Fonds durant le Trimestre
de Référence dans |e cadre d’ une dissolution anticipée ;

(iii) diminué, le cas échéant, du prix des Créances acquises par |e Fonds durant le Trimestre
de Référence ;

(iv) diminuée, le cas échéant, du Rechargement Reporté au titre du Trimestre de Référence ;



v)

(vi)

(vii)
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augmentée, le cas échéant, de la partie des Rechargements Reportés au titre de Trimestre
de Référence précédents, mise en distribution faute d’ avoir été effectivement consacrée
aun Rechargement ;

diminué, le cas échéant, du CRD des Créances ayant fait |’objet d’un Remboursement
Anticipé au cours des huit derniers Jours Ouvrés du Trimestre de Référence, qui ne
donnent lieu & Rechargement qu’ au titre du Trimestre de Référence suivant ;

augmenté, le cas échéant, du CRD des Créances ayant fait |’ objet d'un Remboursement
Anticipé au cours des huit derniers Jours Ouvrés du Trimestre de Référence précédent,
qui donnent lieu & Rechargement au titre du Trimestre de Référence considéré ;

Le Montant Distribuable au titre d’ un Trimestre de Référence est égal :
(i) alasomme:

du Flux Réel d Amortissement du Trimestre de Référence ;

du Flux Réel d'Intérét du Trimestre de Référence ;

le cas échéant, de la partie des Rechargements Reportés au titre de Trimestre de
Référence précédents, mise en distribution faute d’ avoir été effectivement consacrée a
un Rechargement ;

le cas échéant, des Récupérations sur Déchéances du Terme, s les Avances
Techniques correspondant a ces Déchéances du Terme 0’ ont pas été effectuées ;

des Récupérations sur Perte;

des Produits Financiers du Trimestre de Référence ;

le cas échéant, du CRD des Créances ayant fait I’ objet d’ un Remboursement Anticipé
au cours des huit derniers Jours Ouvrés du Trimestre de Référence précédent, qui
donnent lieu & Rechargement au titre du Trimestre de Référence considéré ;

des Flux Nets regus, le cas échéant, par le Fonds en application des Opérations
d'Echange de Conditions d'Intérét au titre du Trimestre de Référence ;

le cas échéant, du prix des Créances cédées par le Fonds durant le Trimestre de
Référence dans le cadre d’ une dissolution anticipée ;

(i) diminuée:

le cas échéant, du prix des Créances acquises par le Fonds durant le Trimestre de
Référence ;

le cas échéant, du Rechargement Reporté au titre du Trimestre de Référence ;

le cas échéant, du CRD des Créances ayant fait I’ objet d’ un Remboursement Anticipé
au cours des huit derniers Jours Ouvrés du Trimestre de Référence, qui ne donnent lieu
a Rechargement qu’ au titre du Trimestre de Référence suivant ;

des Flux Nets payés, le cas échéant, par le Fonds en application des Opérations
d'Echange de Conditions d'Intérét au titre du Trimestre de Référence ;

dans la limite du solde créditeur du Compte Général constaté un Jour Ouvré avant la Date de
Paiement se rapportant au Trimestre de Référence.

Amortissement des Parts

Les Parts A samortissent trimestriellement, a chaque Date de Paiement, a hauteur des
montants calculés dans |’ ordre exposé ci-dessous et selon les modalités de paiement détaillées
au paragraphe Ordre des paiements, reconstitution des Garanties et paiement des intéréts sur
la Part Résiduelle ci-aprés :

1. Amortissement des Parts A1, a hauteur du montant prévu a cette Date de Paiement dans
I"Echéancier Initial Al.
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2. Amortissement des Parts A2, a hauteur de la différence positive éventuelle entre :
la Base d’ Amortissement, et
. lemontant de I’ amortissement des Parts A1 visé au 1. ci-dessus;
dans lalimite du capital restant di aux Parts A2.

3. S, apres affectation de la Base d’ Amortissement dans les conditions susvisées, il apparait
que les Parts A2 seront totalement amorties a la Date de Paiement considérée alors que les
Parts A1 ne le seront pas encore, et si la différence entre:

- laBase d Amortissement, et

- le montant des sommes affectées a I’amortissement des Parts A1 et A2 dans les
conditions susvisées,

est supérieure a zé&o, le montant de cette différence constitue un complément

d amortissement des Parts A1, dans lalimite du capital restant dd sur ces Parts.

4. Aprés complet amortissement des Parts A1 et A2, amortissement des Parts A3, a hauteur
du montant prévu a cette Date de Paiement dans |’ Echéancier Initial A3.

5. Aprés complet amortissement des Parts A1 et A2, amortissement des Parts A4, a hauteur
de ladifférence positive éventuelle entre :
- la Base d Amortissement (diminué, le cas échéant, du montant affecté a cette Date de
Paiement a |’ ultime amortissement des Parts A1 et/ou A2), et
- lemontant de I’ amortissement des Parts A3 visé au 4. ci-dessus;;
dans lalimite du capital restant di aux Parts A4.

6. Si, apres affectation de la Base d’ Amortissement dans les conditions susvisées, il apparait
que les Parts A4 seront totalement amorties a la Date de Paiement considérée alors que les
Parts A3 ne le seront pas encore, et si la différence entre:

- laBase d’ Amortissement, et

- le montant des sommes affectées a I’amortissement des Parts A3 et A4 dans les
conditions susvisees,

est supérieure a zéro, le montant de cette différence constitue un complément

d amortissement des Parts A3, dans lalimite du capital restant dd sur ces Parts.

A chague Date de Paiement, |I’amortissement d'une Part est égal au montant de
I’ amortissement exigible au titre de I’ ensemble de la catégorie a laquelle appartient cette Part,
divisé par le nombre de Parts de cette catégorie, arrondi au centime inférieur.

Il est prévu gqu’en tout état de cause, les Parts Al et A3 soient amorties, a chaque Date de
Paiement, au moins a hauteur du montant en principal prévu respectivement dans |’ Echéancier
Initial Al et dans I'Echéancier Initial A3, et que les Parts A2 et A4 soient intégralement
amorties respectivement le 25 avril 2001 et le 25 janvier 2005 au plus tard.

La Part Résiduelle est amortie en une seule fois, ala Date Ultime d’ Amorti ssement.

Intéréts sur les Parts A

Les intéréts dus sur les Parts A sont exigibles trimestriellement, a chaque Date de Paiement, a
hauteur des montants visés ci-dessous et selon les modalités de paiement détaillées au
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paragraphe Ordre des paiements, reconstitution des Garanties et paiement des intéréts sur la
Part Résiduelle ci-apreés.

Pour chaque catégorie de Parts A, le montant d’intérét exigible au titre de cette catégorie est

égdl :

- au capital restant di sur cette catégorie de Parts a l'issue de la précédente Date de Paiement,

- multiplié par le taux facial applicable a la catégorie de Parts considérée et a la Période
d'Intérét, visé dans le tableau descriptif des Parts ci-dessus,

- multiplié par le nombre de jours exact de la Période d'Intérét (premier jour inclus et dernier
jour exclu),

- divisé par 360,

arrondi au centime inférieur.

A chague Date de Paiement, le montant d’intérét d0 sur une Part est égal au montant d’ intérét
exigible au titre de I’ensemble de la catégorie a laquelle appartient cette Part, divisé par le
nombre de Parts de cette catégorie, arrondi au centime inférieur.

Ordre des Paiements, recongtitution des Garanties et paiement des intéréts sur la Part
Résiduelle

Trois Jours Ouvrés avant chaque Date de Paiement, la Société de Gestion met en paiement les
Flux Nets exigibles dus par le Fonds, le cas échéant, au titre des Opérations d' Echange de
Conditions d’ Intérét.

A chaque Date de Paiement, la Société de Gestion met en paiement |es sommes exigibles dues

par le Fonds, dans |’ ordre et |es conditions suivantes :

1. le cas échéant, remboursement au Recouvreur de toute somme exigible et non encore

remboursée au titre des Avances Techniques, conformément au paragraphe Avances

Techniques ci-apreés;

paiement des Commissions de Base et des Primes;;

3. paiement des intéréts dus sur les Parts A, & hauteur des montants exigibles a ladite Date de
Paiement, calculés selon les regles visées au paragraphe Intéréts sur les Parts A ci-dessus ;

4. amortissement du principal des Parts, a hauteur des montants exigibles a ladite Date de
Paiement, calculés selon les régles visées au paragraphe Amortissement des Parts ci-
dessus.

N

Les montants visés aux 1. et 2. ci-dessus sont payés a leurs bénéficiaires, sur instruction de la
Société de Gestion.

Les montants visés aux 3. et 4. ci-dessus sont virés a I’ Agent Payeur, sur instruction de la
Société de Gestion, pour mise en distribution par I’Agent Payeur a la Date de Paiement
considérée.

Dans I’ hypothése ol le Recouvreur n'aurait pas effectué les Avances Techniques nécessaires
pour compenser les retards de paiement ou les Déchéances du Terme ayant affecté les
Créances €t s, de ce fait et avant mise en jeu des Polices de Swap MBIA et/ou des Polices
Générales MBIA, le Fonds ne disposait pas a une date quelconque des sommes disponibles
nécessaires sur le Compte Général pour faire face au paiement des sommes exigibles dues par
lui, le cas échéant, a cette date, la Société de Gestion se sera procuré les sommes
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complémentaires nécessaires en faisant appel aux Garanties Internes puis, en cas
d'insuffisance de celles-ci, a la Garantie Spécifique, dans la limite du plus petit des deux
montants entre :

- ladifférenceentre:

(i) les soldes créditeurs cumulés du Compte de Gage-Espéces et du Compte de Réserve
Complémentaire a la date considérée, augmentés du Montant Disponible de la
Garantie Spécifique (ou, le cas échéant, du solde créditeur du Compte Spécifique), et

(if) I"Encours d’ Avance Technique ; et
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- ladifférenceentre:

(i) le montant cumulé des retards de paiements non régularisés et du CRD des Créances
Déchues de leur Terme et des Passages en Perte sans Déchéance du Terme Préalable
depuis la Date de Constitution du Fonds, net des Récupérations sur Déchéances du
Terme et des Récupérations sur Pertes depuis cette méme date, et

(if) I"Encours d’ Avance Technique.

Si, aprés mise en jeu éventuelle des Garanties Internes et de la Garantie Spécifique dans les
conditions susvisées et pour quelque raison que ce soit, le Fonds ne disposait pas des sommes
disponibles nécessaires sur le Compte Général pour faire face au paiement a bonne date des
Flux Nets dus par lui, le cas échéant, au titre des Opérations d’ Echange de Conditions
d Intérét, la Société de Gestion se sera procuré les sommes complémentaires nécessaires en
faisant appel en temps utile aux Polices de Swap MBIA.

Si, aprés mise en jeu éventuelle des Garanties Internes, de la Garantie Spécifique et des
Polices de Swap MBIA dans les conditions susvisées et pour quelque raison que ce soit, le
Fonds ne disposait pas des sommes disponibles nécessaires sur le Compte Général pour faire
face au paiement a bonne date des sommes en principal exigibles dues aux Parts et/ou des
sommes en intérét exigibles dues aux Parts A, la Société de Gestion se sera procuré les
sommes complémentaires nécessaires en faisant appel en temps utile aux Polices Générales
MBIA.

Les sommes ainsi appelées, le cas échéant, au titre des Polices de Swap MBIA seront portées
au crédit du Compte Général. Celles appelées au titre des Polices Générales MBIA seront
portées au crédit du Compte de Passage ouvert dansleslivres de la Banque de Dépét.

A chaque Date de Paiement, la différence positive éventuelle entre :

- leMontant Distribuable, et

- le montant des éventuels remboursement d Avances Techniques exigibles, des
Commissions de Base, des Primes, et des amortissements et intéréts sur les Parts A mis en
paiement a cette date dans |les conditions susvisées,

est affectée par la Société de Gestion dans I’ ordre suivant, par le débit du Compte Général et

dans lalimite de cette différence positive :

1. remboursement de toute somme payée, le cas échéant, par MBIA Assurance au titre des
Polices de Swap MBIA et/ou des Polices Générales MBIA depuis la Date de Constitution
du Fonds et non encore remboursée, augmentée des intéréts y afférents ;

2. remboursement au Garant Spécifique (ou, le cas échéant, virement au crédit du Compte
Spécifique) de toute somme payée, le cas échéant, par le Garant Spécifique (ou débitée du
Compte Spécifique) au titre de la Garantie Spécifique depuis la Date de Constitution du
Fonds et non encore remboursée, augmentée des commissions d' utilisation y afférentes ;

3. le cas échéant, virement du solde éventuel au crédit du Compte de Réserve
Complémentaire si |’une au moins des conditions visées au paragraphe Fonds de Réserve
Complémentaire ci-apres se trouve réalisée ;

4. virement au crédit du Compte de Gage-Especes du montant des Récupérations sur Perte
percues par le Fonds au cours du Trimestre de Référence de la Date de Paiement
considérée ;

5. s aucune des conditions de suspension des paiements d'intérét sur la Part Résiduelle,
prévues dans la Note d’ Information et le Reglement du Fonds, n’est réalisée, paiement du
solde éventuel au porteur de la Part Résiduelle, atitre d'intérét sur cette Part.
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Article 11 - Marché secondaire

Bien que le Crédit Lyonnais et certains membres du syndicat de placement aient |'intention
dintervenir en tant que contreparties sur le marché des Parts A, aucune assurance ne peut étre
donnée quant a la création ou a I'évolution d'un marché secondaire de ces Parts ou quant a la
liquidité d'un investissement en de telles Parts liée a I'existence éventuelle d'un tel marché ou
alacotation des Parts A1, A3 et A4 alacote officielle delaBourse de Paris.

Par ailleurs, il est rappelé que, conformément a l'article 34 alinéa 5 de la loi du 23 décembre
1988 modifiée, les Parts ne peuvent donner lieu par leurs porteurs a demande de rachat par le
Fonds.

TITREIV
EVALUATION DESRISQUES
MECANISMES DE COUVERTURE

Article 12 - Evaluation desrisgues et mécanismes de couverture

Les principaux risgues auxquels sont exposés les porteurs de Parts sont:

- I'impossibilité pour le Fonds d'acquérir de nouvelles Créances dans les conditions
exposees au paragraphe Acquisition de Créances aprés |I'émission des Parts, ce qui
modifierait le rythme d amortissement des Parts dans les conditions exposées au
paragraphe Amortissement des Parts ci-dessus;;

- lerisque de taux résultant du fait que les Créances portent intérét a taux fixe tandis que les
Parts A portent intérét ataux variable ;

- le risque de liquidité lig, le cas échéant, a la multiplication des retards de paiement des
Débiteurs ;

- lerisque de crédit li€, le cas échéant, ala multiplication des défaillances de Débiteurs ou la
défaillance d’ un organisme intervenant dans le fonctionnement du Fonds.

Les mécanismes de couverture mis en place pour protéger le Fonds notamment contre les
riSquUES SUSVISES sont EXPOSES Ci-apres.

Polices Générales MBIA

Les porteurs de chaque catégorie de Parts sont garantis contre le risque d’'impossibilité du
Fonds de faire face a ses engagements a leur égard, par une Police Générale MBI A.

En vertu de ces garanties, dans I’ hypothése ou, pour quelque raison que ce soit et apres
épuisement de tous les autres mécanismes de couverture visés ci-aprés conformément aux
conditions d'exercice de ces garanties, le Fonds serait dans I'impossibilité de payer aux
porteurs de Parts tout ou partie d’ une somme en principal et, concernant les porteurs de Parts
A, tout ou partie d'une somme en intérét, devenue exigible en application de la Note
d Information et du Réglement du Fonds, MBIA Assurance, en qualité d’ Assureur, s est
engagée a payer au Fonds, a premiere demande de la Société de Gestion et dans les délais
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prévus dans les documents contractuels régissant les Polices Générales MBIA, la somme
nécessaire pour que les porteurs puissent étre intégralement payés a bonne date de cette
somme devenue exigible.

Tout paiement effectué, le cas échéant, par I’ Assureur porte intérét, de la date du paiement
effectué par lui jusqu’ ala date de remboursement par le Fonds.

Les conditions générales dans lesquelles la Société de Gestion peut faire appel a I’ Assureur
sont exposées au paragraphe Amortissement des Parts et paiement des intéréts ci-dessus.

Opérations d' Echange de Conditions d’ Intérét

Indépendamment de la garantie susvisée et dans le but exclusif de permettre au Fonds de faire
face a ses engagements envers les porteurs de Parts A, deux opérations d'échange de
conditions d'intérét et une opération d options sur contrats d’ échange de conditions d’intérét
lieront le Fonds au Crédit Lyonnais, qui seront soumises ala convention-cadre |SDA.

Les deux opérations d’ échange de conditions d’ intérét sont :

1.  Une opération & échéancier indéterminé, fonction de I’ évolution du capital restant di
desParts A1, A2 et A3, les Flux Variables éant indexés sur le PIBOR franc francaisa 3
mois applicable au calcul desintéréts dus sur les Parts A1, A2 et A3.

2. Une opéation a échéancier indéterminé, fonction de I'évolution du capital restant di
des Parts A4, les Flux Variables étant indexés sur le LIBOR franc frangais a 3 mois
applicable au calcul desintéréts dus sur les Parts A4.

Les échéanciers notionnels des deux opérations d’ échange de conditions d'intérét susvisées
sont calculés de sorte qu’ils correspondent, en cumulé, aux échéanciers effectifs cumulés des
Parts A et que les Flux Variables dus au Fonds au titre d'un Trimestre de Référence soient
égaux aux montants d'intérét dus aux Parts A a la Date de Paiement se rapportant a ce
Trimestre de Référence.

L’ opération d option sur contrat d’ échange de conditions d’intérét a pour finalité de permettre
au Fonds de profiter, le cas échéant, d'une baisse des taux postérieure a la date de sa
congtitution. Chaque option exercée, le cas échéant, dans le cadre de I’ opération susvisée,
donnera lieu au versement d’'une soulte au profit du Fonds, qui sera portée au crédit du
Compte de Swap ouvert dans les livres de la Banque de Dépét. Cette soulte donnera lieu a des
Reversements Trimestriels au Crédit Lyonnais, par le débit du Compte de Swap, dont le
montant, proportionnel aux échéanciers effectifs des Parts A, diminuera d’ autant le montant
des Flux Nets dus, le cas échéant, par e Fonds au Crédit Lyonnais au titre des deux opérations
d' échange de conditions d’ intérét susvisées.

Conformément aux opérations susvisees, le Fonds paiera trimestriellement au Crédit Lyonnais
les Flux Fixes et ce dernier lui paierales Flux Variables concomitamment, de sorte que seuls
les Flux Nets résultant de la compensation entre les Flux Fixes et les Flux Variables, compte
tenu des montants versés, le cas échéant, au Crédit Lyonnais par le débit du Compte de Swap,
donneront lieu a un versement au profit de leur bénéficiaire.
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L es engagements du Fonds vis-a-vis du Crédit Lyonnais au titre des opérations susvisées sont
garantis par MBIA, dans le cadre des Polices de Swap MBIA. En vertu de ces polices, dans
I”hypothese ou le Fonds serait dans I’incapacité de faire face au paiement des Flux Nets dus
par lui, le cas échéant, au titre de ces opérations, MBIA Assurance paiera au Fonds, a premiére
demande de la Société de Gestion et dans les délais prévus dans les documents contractuels
régissant les Polices de Swap MBIA, la somme nécessaire pour que le Crédit Lyonnais puisse
étre intégralement payé a bonne date des Flux Nets exigibles.

Tout paiement effectué, le cas échéant, par I’ Assureur porte intérét, de la date du paiement
effectué par lui jusqu’ ala date de remboursement par le Fonds.

Avances Techniques

Afin de le protéger contre le risgue de liquidité lié aux Créances Impayées et aux Créances
Déchues de leur Terme, le Fonds bénéficie d’ un mécanisme d’ Avances Techniques mises en
place par le Recouvreur et la Caution, agissant solidairement, et remboursables dans les
conditions visées ci-apres.

Le Compte Général est crédité au jour le jour, par le Recouvreur, du montant des sommes en
principal et intérét exigibles au titre des Créances, a |’ exception des Accessoires éventuels qui
sont conservés par le Crédit Lyonnais en qualité de Recouvreur, la perception des Accessoires
par le Recouvreur étant toutefois subordonnée, pour chaque Créance, au paiement de toutes
sommes en principales et intérét exigibles dues au Fonds au titre de la Créance.

A mesure que le Recouvreur ou, le cas échéant, Interfimo constate que des sommes
quelconques en principal et/ou intérét exigibles au titre des Créances n’ ont pas été recouvrées,
il (elle) constate une Avance Technique faite par le Recouvreur, a due concurrence, au Fonds.

Les montants regus, le cas échéant, des Débiteurs en paiement total ou partiel de sommes en
principal et/ou intérét exigibles et impayées a leur date d’'échéance, a I’exception des
Récupérations sur Perte, sont conservés par le Recouvreur a titre de remboursement
d’ Avances Techniques, et viennent diminuer d’ autant I’ Encours d’ Avance Technique.

Lorsque le Recouvreur ou, le cas échéant, Interfimo constate la Déchéance du Terme d’une
Créance, le Recouvreur crédite le Compte Général, a titre d'avance, d'un montant égal au
CRD de la Créance Déchue de son Terme a cette date. Le montant ainsi crédité augmente
d autant |’ Encours d’ Avance Technique.

Lorsque la Caution décide du Passage en Perte de tout ou partie d’ une Créance ayant fait

I’ objet d’une Déchéance du Terme préalable, le Recouvreur préleve sur le Compte Général, a

titre de remboursement d’ Avances Techniques, un montant égal au montant du Passage en

Perte. Le montant ains débité diminue dautant I'Encours d'Avance Technique.

Concomitamment, le Compte Général est crédité du méme montant :

- par le débit du Compte de Gage-Espéces puis, en cas d'insuffisance du solde créditeur de
ce compte,

- le cas échéant, par le débit du Compte de Réserve Complémentaire puis, en cas
d inexistence ou d'insuffisance du solde créditeur de ce compte,
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- par mise en jeu de la Garantie Spécifique (ou, le cas échéant, par le débit du Compte
Spécifique) puis, en cas d'insuffisance du Montant Disponible de la Garantie Spécifique
(ou, le cas échéant, du solde créditeur du Compte Spécifique),

- par prélevement sur le Montant Distribuable du Trimestre de Référence, par priorité a tout
autre paiement effectué par le Fonds, dans les conditions exposées au paragraphe
Amortissement des Parts et paiement des intéréts ci-dessus.

Si, a une date quelcongue, I’ Encours d’ Avance Technique relatif a I’ensemble des Créances
est supérieur ou égal au Plafond d’ Avances Techniques, et tant qu’ un tel constat est maintenu,
le Recouvreur et la Caution ne sont plus tenus d effectuer d’ Avances Techniques dans les
conditions susvisées.

Le Recouvreur et la Caution font leur affaire de la répartition entre eux de la charge des
Avances Techniques faites par le Recouvreur en application des paragraphes précédents, et
des sommes remboursées au Recouvreur au titre de ces Avances Techniques exigibles.

Garantie Spécifique

Indépendamment des Polices Générales MBI A, le Fonds bénéficie d’ une Garantie Spécifique
délivrée par la Bayerische Vereinsbank AG, pour une durée de 364 jours renouvelable.

La Garantie Spécifique consiste en une lettre de crédit émise a hauteur de 5,5 % du CRD des
Créances ala Date de Constitution du Fonds.

En vertu de cette lettre de crédit, le Garant Spécifique s est engagé a payer au Fonds, a

premiére demande de la Société de Gestion :

- danslalimite du Montant Disponible de la Garantie Spécifique, la somme nécessaire pour
que les Avances Techniques précédemment consenties et remboursables dans les
conditions visées au paragraphe Avances Techniques ci-dessus puissent étre intégralement
remboursées, dans |’ hypothéese ou, pour quelque raison que ce soit, les soldes créditeurs du
Compte de Gage-Especes et du Compte de Réserve Complémentaire a la date de
remboursement seraient inexistants ou insuffisants,

- danslalimite du plus petit des trois montants entre :

(i) le Montant Disponible de la Garantie Spécifique, et

(i) les soldes créditeurs éventuels cumulés du Compte de Gage-Especes et du Compte de
Réserve Complémentaire a la date considérée, augmentés du Montant Disponible de la
Garantie Spécifique, diminués de I’ Encours d’ Avance Technique, et

(iii) le montant cumulé des retards de paiements non régularisés et du CRD des Créances
Déchues de leur Terme et des Passages en Perte sans Déchéance du Terme Préalable
depuis la Date de Constitution du Fonds, net des Récupérations sur Déchéances du
Terme et des Récupérations sur Pertes depuis cette méme date, diminué de I’ Encours
d’ Avance Technique,

la somme nécessaire au paiement de toute somme due par le Fonds, dans I’ hypothése oul le

Recouvreur n’aurait pas effectué les Avances Techniques nécessaires pour compenser les

retards de paiement ou les Déchéances du Terme ayant affecté les Créances.

Dans|” hypothese ou, atout moment de lavie du Fonds :
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- la notation des titres émis par le Garant Spécifique deviendrait inférieure a P1 (Moody’s
France) ou A1+ (S&P-ADEF) pour les titres a court terme, ou a Aa3 (Moody’s France) ou
AA- (S&P-ADEF) pour lestitres a moyen ou long terme ; ou

- laGarantie Spécifique arriverait a son terme et ne serait pas renouvelée ;

la Société de Gestion pourra obtenir une nouvelle Garantie Spécifique délivrée par tout autre

établissement habilité a consentir une telle garantie et accepté par |’ Assureur, dont les

conditions devront étre identiques a celle de la Garantie Spécifique précédente ou, a défaut,
acceptées par I’ Assureur. A défaut, la Garantie Spécifique fera I’ objet d’'un tirage, en une
seule fois et pour la totalité du Montant Disponible de la Garantie Spécifique, par la Société
de Gestion qui fera porter le montant ainsi recu du Garant Spécifique au crédit du Compte

Spécifique ouvert a cette occasion :

- dans les livres de la Bangque de Dépdt, si le tirage est justifié par une dégradation de la
notation des titres émis par le Garant Spécifique, le tirage devant étre effectué au plus tard
dans les 15 jours suivant ladite dégradation ;

- dansleslivres du Garant Spécifique, si le tirage est justifié par le non renouvellement de la
Garantie Spécifique parvenue a son terme, le tirage devant étre effectué au plus tard dans
les 15 jours suivant la notification de ce non renouvellement et, en tout état de cause, au
plus tard le dernier jour de validité de la Garantie Spécifique ainsi parvenue a son terme;;
dans cette derniere hypothese, si postérieurement au tirage susvisé la notation des titres
émis par le Garant Spécifique devenait inférieure a P1 (Moody’s France) ou A1+ (S&P-
ADEF) pour les titres a court terme, ou a Aa3 (Moody’s France) ou AA- (S&P-ADEF)
pour les titres a moyen ou long terme, le Compte Spécifique sera immédiatement transféré
des livres du Garant Spécifique a ceux de la Banque de Dépét.

Dans I hypothese ou, a tout moment de la vie du Fonds, la raison pour laquelle la Garantie
Spécifique aura fait I’ objet d’'un tirage dans les conditions susvisées ne serait plus réalisée
(notamment si la notation des titres émis par le Garant Spécifique redevient supérieure ou
égale a chacun des seuils susvisés ou, selon le cas, si la Société de Gestion a obtenu la mise en
place d une nouvelle Garantie Spécifique répondant aux conditions susvisées), la Société de
Gestion pourra rembourser au Garant Spécifique le montant du solde créditeur du Compte
Spécifique, S'il existe, sous réserve que lesfraisliés alamise en place de la nouvelle Garantie
Spécifique ne soit pas ala charge du Fonds.

Les conditions dans lesquelles |a Soci été de Gestion peut faire appel au Garant Spécifique (ou,
le cas échéant, faire prélever une somme par le débit du Compte Spécifique) pour rembourser
tout ou partie des Avances Techniques exigibles, sont précisées au paragraphe Avances
Techniques ci-dessus.

Les conditions dans lesguelles le Garant Spécifique peut obtenir du Fonds le remboursement
des sommes payées par lui au titre de la Garantie Spécifique (ou, le cas échéant, dans
lesquelles la Société de Gestion peut faire porter une somme au crédit du Compte Spécifique)
sont exposées aux paragraphes Amortissement des Parts et paiement des intéréts et Avances
Techniques ci-dessus.

Tout paiement effectué, le cas échéant, par le Garant Spécifique donne lieu a la perception
d’ une commission d'utilisation, de la date du paiement effectué par lui jusqu’'a la date de
remboursement par le Fonds.



=24 -

Le montant de la Garantie Spécifique peut faire I’ objet d’ gjustements ala baisse au cours de la
vie du Fonds, dans les conditions exposées au paragraphe Ajustement de la Garantie
Foécifique et des Garanties internes ci-apres.

Garanties Internes

Indépendamment des Polices Générales MBIA et de la Garantie Spécifique, le Fonds
bénéficie de deux Garanties Internes.

1

Cautionnement et Gage-Espéces

Chague Créance acquise par le Fonds bénéficie, pour I'intégralité des montants en
principal et intérét dus par le Débiteur, du cautionnement délivré par Interfimo en
qualité de Caution, conformément au Contrat de Cautionnement.

Conformément a un avenant au Contrat de Cautionnement, signé entre la Société de
Gestion, le Crédit Lyonnais et la Caution, la Caution et le Crédit Lyonnais doivent
congtituer, a la Date de Constitution du Fonds, un Gage-Espéces dans les livres de la
Banque de Dép6t, d’'un montant initial total égal a 3,5 % du CRD des Créances ala Date
de Constitution du Fonds ; ce Gage-Espéces portera intérét au profit de la Caution et du
Crédit Lyonnais, a hauteur des intéréts, dividendes, plus-values et produits de toutes
sortes générés par |e Gage-Espéces.

En contrepartie de la constitution du Gage-Espéces susvisé, |’ engagement global de la
Caution au titre des Créances en application du Contrat de Cautionnement est limité, a
tout moment a compter de la Date de Constitution du Fonds, au montant du solde
créditeur du Compte de Gage-Especes.

L a Société de Gestion peut prélever des sommes sur le Compte de Gage-Espéces :

- atitre de mise en jeu du cautionnement susvisé, pour rembourser tout ou partie des
Avances Techniques exigibles dans les conditions prévues au paragraphe Avances
Techniques ci-apreés, ou

- atitre de mise en jeu du cautionnement susvisé, pour compenser les Passages en
Perte sans Déchéance du Terme préalable, ou

- &, pour quelque raison que ce soit, le Recouvreur n'a pas effectué les Avances
Techniques qui auraient été nécessaires pour compenser les retards de paiement ou
les Déchéances du Terme ayant affecté les Créances.

Les conditions dans lesquelles la Société de Gestion peut prélever des sommes sur le
Compte de Gage-Especes, et dans lesquelles e Gage-Espéces peut étre reconstitué sont
préciseées aux paragraphes Avances Techniques et Ordre des paiements, reconstitution
des Garanties et paiement des intéréts sur la Part Résiduelle ci-dessus.

Le montant du Gage-Espéces peut faire |’ objet d’ gjustements a la baisse au cours de la
vie du Fonds, dans les conditions exposées au paragraphe Ajustement de la Garantie
Foécifique et des Garanties internes ci-apres.

Fonds de Réserve Complémentaire




-25-

Le Fonds de Réserve Complémentaire est constitué si |’ une quelconque des conditions
Ci-aprés est réalisée :

(i) des modifications substantielles ont été apportées a la légidation applicable aux
pharmacies de nature a réduire manifestement la capacité des Débiteurs a faire
face aleurs engagements au titre des préts dont résultent les Créances ;

(i)  le monopole des pharmacies sur la distribution des médicaments a été abrogé ou le
mode de détermination du prix des médicaments a été modifié de sorte que la
marge revenant aux pharmaciens se trouve sensiblement réduite ;

(iii) lerapport entre (i) le CRD des Créances Impayées et (ii) le CRD des Créances est
supérieur a 6 % depuis au moins deux Trimestres de Références ;
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(iv) le rapport entre (i) le montant cumulé des Passages en Perte depuis la Date de
Congtitution du Fonds, diminué du montant cumulé des Récupérations sur Perte
depuis la Date de Constitution du Fonds, et (ii) le CRD des Créances a la Date de
Constitution du Fonds est supérieur a:

0,6 % lapremiére année ;
1,3 % la deuxieme année ;
2,0 % latroisiéme année ;
2,5 % la quatriéme année ;
3,0 % lacinquiéme année ;

(v) le Cédant amanqué a son obligation de reprendre les Créances non conformes aux
critéres visés au paragraphe Nature des Créances et garanties du Cédant ci-
dessus, ou a son obligation dindemniser le Fonds au titre de telles non
conformités ;

(vi) le Cédant, le Recouvreur, la Caution, le Dépositaire, la Société de Gestion, le
Crédit Lyonnais en qualité de contrepartie des Opérations d Echange de
Conditions d'Intérét, ou tout autre cocontractant du Fonds, a manqué a |I'une
guelconque de ses obligations contractuelles vis-avis du Fonds ou a I'une
guel conque de ses obligations résultant du Reéglement du Fonds, et il n'y a pas été
remédié dans un déla tel que ce manquement a affecté le Fonds, ou I'une
guelconque des personnes morales susvisées fait I'objet d'une procédure de
reglement amiable ou de redressement ou liquidation judiciaires ou de toute
procédure analogue en vigueur ala Date de Rechargement ;

(vii) le Crédit Lyonnais et/ou Interfimo ne sont plus en charge, pour quelque raison que
ce soit, du recouvrement des Créances dans les conditions prévues dans le Contrat
de Cession et de Gestion et dans le Contrat de Cautionnement ;

(viii) I’ Assureur a été appelé a payer une somme quelcongue au Fonds en application de
I”une au moins des Polices Générales MBI A ou des Polices de Swap MBIA ;

(ix) le Garant Spécifique a été appelé a payer une somme quel congue au Fonds au titre
de la Garantie Spécifique ;

(x) leFonds est constitué depuis plus de cing ans.

Dans une telle hypothése, toute distribution d’intérét au profit de la Part Résiduelle est
interrompue et le montant qui aurait dd, le cas échéant, étre payé au porteur de la Part
Résiduelle conformément aux procédures de distribution visées au paragraphe Ordre
des paiements, reconstitution des Garanties et paiement des intéréts sur la Part
Résiduelle ci-dessus, est conservé par le Fonds et affecté au Fonds de Réserve
Complémentaire, par virement au crédit du Compte de Réserve Complémentaire ouvert
dans les livres de la Banque de Dépbt.

Toutefois, s le Fonds de Réserve Complémentaire est constitué au motif que la
condition visée au (iii) ci-dessus S est réalisée, le Compte de Réserve Complémentaire
cesse, le cas échéant, d'étre alimenté si le rapport qui y est mentionné redescend en deca
du pourcentage indiqué, pendant quatre Dates de Paiement consécutives.
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A compter du jour ou le Compte de Réserve Complémentaire cesse d’ étre alimenté dans
les conditions susvisées, des intéréts peuvent de nouveau étre versés au porteur de la
Part Résiduelle dans les conditions visées au paragraphe Ordre des paiements,
reconstitution des Garanties et paiement des intéréts sur la Part Résiduelle ci-dessus.

La Société de Gestion peut prélever des sommes sur le Compte de Réserve

Complémentaire :

- pour rembourser tout ou partie des Avances Techniques exigibles, ou

- &, pour quelque raison que ce soit, le Recouvreur n'a pas effectué les Avances
Techniques qui auraient été nécessaires pour compenser les retards de paiement ou
les Déchéances du Terme ou les Passages en Perte sans Déchéance du Terme
préalable ayant affecté les Créances, ou

- pour payer toute dette quel congque due par |e Fonds.

Les conditions dans lesquelles la Société de Gestion peut prélever des sommes sur le
Fonds de Réserve Complémentaire sont précisées au paragraphe Avances Techniques ci-
dessus.

Les conditions dans lesguelles le Fonds de Réserve Complémentaire peut étre
reconstitué sont précisées au paragraphe Amortissement des Parts et paiement des
intéréts ci-dessus.

Le Fonds de Réserve Complémentaire peut faire I’ objet d’ gjustements a la baisse dans
les conditions visées au paragraphe Ajustement de la Garantie Spécifique et des
Garanties internes ci-apres.

Ajustement de la Garantie Spécifique et des Garanties Internes

A chague Date de Paiement, les montants de la Garantie Spécifique et des Garanties Internes
font, le cas échéant, |’ objet d’ un gjustement dans les conditions visées ci-apres.

Quel que soit le montant du solde du Compte de Réserve Complémentaire, la Société de
Gestion constate a chaque Date de Paiement le Seuil de Garantie applicable a la Date de
Paiement considérée.

A chaque Date de Paiement pendant les cing premieres années de la vie du Fonds, puis au-
dela s, aladite Date de Paiement, aucune des conditions (i) a (ix) visées au paragraphe Fonds
de Réserve Complémentaire ci-dessus n’est (ou, pour la condition (iii), n’est plus) réalisée, le
Seuil de Garantie est égal au plus élevé des deux montants entre :
(i) leproduit :

- du CRD Théorique des Créances a cette Date de Paiement, diminué du montant

cumulé des Passages en Perte depuis la Date de Constitution du Fonds ; et

- 9%:;

(i) 1,5 % du CRD des Créances ala Date de Constitution du Fonds.

A chague Date de Paiement au-dela des cing premiéeres années de la vie du Fonds, s, aladite
Date de Paiement, I’une au moins des conditions (i) a (ix) visées au paragraphe Fonds de
Réserve Complémentaire ci-dessus est réalisée, le Seuil de Garantie est égal au plus élevé des
deux montants entre :
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(i) leproduit :
- du CRD Théorique des Créances a cette Date de Paiement, diminué du montant
cumulé des Passages en Perte depuis la Date de Constitution du Fonds ; et
- 14%;
(i) 1,5 % du CRD des Créances ala Date de Constitution du Fonds.

A chague Date de Paiement alaquelle la Société de Gestion constate :
(i) quaprées mise en paiement de toutes les sommes exigibles dues a cette date par le
Fonds, lasomme::
- du solde créditeur du Compte de Gage-Espéces,
- du solde créditeur du Compte de Réserve Complémentaire,
- du Montant Disponible de la Garantie Spécifique (ou, le cas échéant, du solde
créditeur du Compte Spécifique),
est supérieure au Seuil de Garantie applicable a cette date, et
(i) s I'on est pendant les cinq premiéres années de la vie du Fonds, gqu’aucune des
conditions (i) & (ix) visées au paragraphe Fonds de Réserve Complémentaire ci-dessus
n’'est (ou, pour lacondition (iii), ' est plus) réalisee,
la Société de Gestion donne mainlevée partielle des Garanties Internes et/ou de la Garantie
Spécifique a hauteur de la différence positive entre ces deux montants et procéde, le cas
échéant, aux remboursements et paiements résultant de cette mainlevée partielle.

Cette mainlevée profite :

- en premier lieu, a la Garantie Spécifique, par réduction du Montant Disponible de la
Garantie Spécifigue a concurrence du montant de la mainlevée, puis, aprés mainlevée
totale de la Garantie Spécifique,

- endeuxieme lieu et |e cas échéant, au Compte de Réserve Complémentaire, par le débit de
ce compte a concurrence du montant de la mainlevée et virement de ce montant au crédit
du Compte Général, puis, quand le solde du Compte de Réserve Complémentaire est
ramené a zéro,

- entroisiéme lieu, au Compte de Gage-Especes, par le débit de ce compte a concurrence du
montant de la mainlevée et virement de ce montant au crédit du (des) compte(s) indiqué(s)
par les Constituants.

Si en revanche, a une Date de Paiement, la somme susvisée est inférieure ou égale au Seuil de
Garantie applicable a cette date, aucune mainlevée partielle des Garanties Internes et de la
Garantie Spécifique ne pourraintervenir a cette date.

Niveau des garanties

Compte tenu des Polices Générales MBIA, qui portent sur l'intégralité des sommes en
principal dues aux porteurs de Parts et sur I'intégralité des sommes en intérét dues aux
porteurs de Parts A, le niveau de garantie est égal a 100 %.

Calendrier des calculs et dela mise en jeu des Garanties

La Société de Gestion effectuera en temps utile et au plus tard dix jours de bourse avant
chaque Date de Paiement tous les calculs nécessaires au paiement des sommes dues aux tiers
et aux porteurs de Parts ainsi qu’ au fonctionnement du Fonds €t, le cas échéant, mettra en jeu
les Garanties susvisees dans les délais prévus dans | es différentes conventions les régissant, de
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sorte que le Fonds dispose toujours a bonne date des fonds nécessaires au paiement ponctuel
et complet des sommes dues par |ui aux tiers et aux porteurs de Parts.

TITREV
ORGANISMESINTERVENANT DANSL'OPERATION

Article 13 - L a Société de Gestion

Mandat |égal

La Société de Gestion assure la gestion du Fonds et le représente dans ses rapports avec les
tiers et dans toute action en justice, tant en demande gu'en défense. Elle prend, sous le
contréle du Dépositaire, toutes les mesures qu'elle estime nécessaires ou opportunes pour la
défense des droits attachés aux Créances. Elle est tenue d'agir en toutes circonstances dans
I'intérét des porteurs de Parts.

Missions

Elle est & cetitre investie des missions suivantes, dont laliste n'est pas limitative :

(i)

(i1)

(iii)

(iv)

(V)

(vi)

Elle conclut et, le cas échéant, renouvelle en accord avec le Dépositaire les contrats
nécessaires alavie du Fonds et, en tout état de cause, elle veille aleur bonne exécution
ainsi qu'a celle du Réglement du Fonds. En particulier, elle contrdle la bonne exécution
par le Recouvreur et, le cas échéant, la Caution de leur mission de recouvrement des
Créances, conformément au Contrat de Cession et de Gestion.

Elle donne les instructions nécessaires au mouvement des comptes sur lesquels figurent
les sommes appartenant au Fonds.

Elle nomme le commissaire aux comptes aprés accord de la Commission des Opérations
de Bourse et pourvoit, le cas échéant, au renouvellement de son mandat ou a son
remplacement dans les mémes conditions.

Elle calcule les montants dus aux porteurs de Parts, vérifie le montant des commissions
supportées par le Fonds et donne toutes instructions au Dépositaire, a la Banque de
Réglement ou a tout autre établissement de crédit dans lequel le Dépositaire a ouvert un
compte au hom du Fonds, pour que les dettes du Fonds soient réglées a leur date
dexigibilité.

Elle paie sur ses propres deniers tous les frais et commissions non expressément pris en
charge par le Fonds conformément a l'article 21 ci-aprés, ou par tout autre intervenant
dans le cadre d'engagements contractuels expres.

Elle veille a la bonne tenue par I'Agent Payeur des comptes-titres de Parts nominatives
et alabonne exécution des opérations qui y sont liées.
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(vii) Elle établit I'ensemble des documents requis par la Loi et par les réglements pour
I'information, entre autres, de la Commission des Opérations de Bourse, des Agences de
Notation et du public.

(viii) Elle prend toutes mesures nécessaires ou opportunes en cas de faute grave commise par
le Dépositaire ou d'incapacité de celui-ci a exercer samission.

(ix) Elle prend ladécision de dissoudre le Fonds et procede aux opérations de liquidation.
Délégations

La Société de Gestion peut confier a un tiers tout ou partie des missions qui lui sont
légalement ou contractuellement imparties mais reste néanmoins responsable, vis-avis des
porteurs de Parts, de la bonne exécution de ces missions.

Remplacement

Au cas ou I'agrément de la Société de Gestion accordé par la Commission des opérations de
bourse lui serait retiré, pour quelque raison que ce soit, tous pouvoirs sont donnés au
Dépositaire pour désigner, avec |'autorisation de la Commission des opérations de bourse, une

nouvelle Société de Gestion, qui reprendra |'ensemble des obligations de la Société de Gestion
résultant du présent Reglement et des contrats en cours.

Article 14 - L e Dépositaire - L a Banque de Réglement - L a Banque de Dépot

Missions

Le Dépositaire est dépositaire des Créances et de la trésorerie du Fonds, et responsable de la

conservation de ses actifs. || aconfié:

- alaBanque de Réglement lamission d'ouvrir dans ses livres le Compte Général,

- alaBanque de Dépdt la mission d'ouvrir dans ses livres le Compte de Gage-Especes et le
Compte de Passage et, le cas échéant, le Compte de Réserve Complémentaire, le Compte
Spécifique et le Compte de Swap,

étant précisé que le Dépositaire reste comptable vis-avis du Fonds de la restitution de

I'ensemble des sommes et des titres ains déposés au nom du Fonds dans les livres de la

Banque de Réglement et de la Banque de Dépét.

Dans I'hypothése ou la notation des titres émis par la Banque de Réglement deviendrait
inférieure a P2 (Moody’s) pour les titres a court terme, ou Baal (Moody’s France) ou BBB+
(S& P-ADEF) pour lestitres a moyen ou long terme, le Compte Général seratransféré dansles
livres d'un autre établissement de crédit dont les notations seront au moins égales aux seuils
susvisés.

Dans I hypothése ou la notation de la Banque de Dép6t deviendrait inférieure a P1 (Moody’s
France) ou A1+ (S& P-ADEF) pour lestitres a court terme, ou a A1l (Moody’s France) ou AA-
(S&P-ADEF) pour les titres @ moyen ou long terme, les comptes ouverts au nom du Fonds
dans les livres de cet établissement seront transférés dans les livres d’un autre établissement
de crédit dont les notations seront au moins égales aux seuils susvises.
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Actifs déposés

Le Dépositaire détient pour le compte du Fonds les actes de cession de créances prévus par la
Loi et les justificatifs des Créances et de leurs accessoires. Toutefois, pour des raisons de
commodité, les contrats, actes et documents constituant le support matériel et informatique de
chacune des Créances acquises par |e Fonds resteront initialement en dépét chez le Cédant, en
sa qualité le Recouvreur conformément au Contrat de Cession et de Gestion.

Cependant, a premiere demande de la Société de Gestion justifiée par un motif valable tenant
ala protection des droits des porteurs de Parts, les contrats, actes et documents susvisés seront
matériellement individualisés chez le Cédant, ou remis au Dépositaire ou a toute personne
indiquée par lui.

Mouvements

Le Dépositaire ou, pour son compte, la Banque de Réglement, est seul habilité a fare
mouvementer le Compte du Fonds et recoit a ce titre les instructions de crédit et de débit de la
Société de Gestion. |l vérifie qu'en aucun cas un compte ouvert au hom du Fonds puisse
devenir débiteur et informe la Société de Gestion des mouvements des comptes.

Contréle de la Société de Gestion

Il sassure de la régularité des décisions de la Société de Gestion et prend toutes mesures
nécessaires ou opportunes en cas de faute grave commise par la Société de Gestion ou
d'incapacité de celle-ci a exercer samission.

Délégations

Le Dépositaire peut déléguer tout ou partie de sa mission a un tiers, sous sa seule
responsabilité vis-a-vis des porteurs de Parts.

Remplacement

Au cas ou I'agrément du Dépositaire accordé par le Comité des établissements de crédit lui
serait retiré ou serait suspendu, pour quelque raison que ce soit, tous pouvoirs sont donnés ala
Société de Gestion pour désigner, avec l'autorisation de la Commission des opérations de
bourse, un nouveau Dépositaire, qui reprendra I'ensemble des obligations du Dépositaire
résultant du présent Reglement et des contrats en cours.

Article 15 - L e commissair e aux comptes

Désignation

Le commissaire aux comptes est désigné lors de la constitution du Fonds pour six exercices,
aprés accord de la Commission des Opérations de Bourse.
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Missions
I certifie les comptes arrétés par la Société de Gestion dans les délais | égaux.

Il dresse a l'intention des porteurs de Parts un rapport annuel sur les comptes ainsi que sur le
compte-rendu établi par la Société de Gestion.

Il signale ala Société de Gestion et ala Commission des Opérations de Bourse les éventuelles
irrégularités et inexactitudes qu'il reléve dans I'accomplissement de sa mission.

Il vérifie I'information annuelle et semi-annuelle donnée aux porteurs de Parts par |a Société
de Gestion.

Article 16 - L es Agences de Notation

Les Agences de Notation ont été désignées par les Fondateurs en vue d'émettre chacune un
document contenant une appréciation des caractéristiques des Parts et des Créances et
évaluant les risques que présentent ces dernieres, et afin d'assurer le suivi du niveau de
securité qu'offrent les Parts, conformément alaLoi.

Article 17 - Responsabilité des Fondateur s et des autr esinter venants

Les porteurs de Parts peuvent poursuivre la Société de Gestion ou le Dépositaire pour obtenir
réparation de leurs éventuelles infractions aux dispositions Iégislatives et réglementaires, ou
aux clauses du Reglement du Fonds.

Dans I'accomplissement de leur mission, la Société de Gestion ou le Dépositaire ne sont
responsables que de leurs fautes.

Les porteurs de Parts peuvent demander en justice la récusation ou la révocation du

commissaire aux comptes.

TITRE VI
FONCTIONNEMENT DU FONDS

Article 18 - Acquisition de Créances aprés|'émission des Parts

Le Fonds pourra acquérir de nouvelles Créances aupres du Cédant apres I'émission des Parts,
dans les hypothéses et conditions exposées ci-apres.
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Principe du Rechargement

A chague Date de Rechargement, afin de compenser les Remboursements Anticipés
comptabilisés depuis la derniére Date de Rechargement, et sous réserve des dispositions du
paragraphe Suspension ou limitation du Rechargement ci-dessous, la Société de Gestion,
agissant pour le compte du Fonds, pourra acquérir de nouvelles Créances auprés du Cédant a
hauteur d’ un montant maximum égal au Rechargement Possible (correspondant au montant de
ces Remboursements Anticipés).

A cet effet, le Cédant Sest engagé a céder au Fonds, en une ou plusieurs fois, postérieurement
al'émission des Parts et pendant toute la vie du Fonds, de nouvelles Créances conformes aux
criteres fixés dans la Note d'Information et le Réglement du Fonds. Cet engagement du
Cédant est limité au montant de créances figurant a son actif et conformes a ces critéres.

Conditions d'acquisition des nouvelles Créances

A chaque Date de Cession a laguelle il peut étre procédé a un Rechargement en application
des dispositions susvisées, les conditions d'acquisition des nouvelles Créances sont les
suivantes:

(i) les créances dont I'acquisition par le Fonds est envisagée doivent ére de méme nature,
avoir les mémes caractéristiques et répondre aux mémes criteres que celles
précédemment acquises, de sorte que soit préservée I'homogénéité entre les Créances
acquises successivement ; en conséquence, ces créances répondront notamment a tous
les critéres visés au paragraphe Nature des Créances et garanties du Cédant ci-dessus ;

(i) la maturité résiduelle des créances dont I'acquisition est envisagée ne peut étre (i)
inférieure, créance par créance, a celle des Créances qu’ elles sont destinées a remplacer
et qui ont fait I'’objet d’'un Remboursement Anticipé, ni (ii) supérieure, créance par
créance, a celle de ces mémes Créances majorée de 6 mois, dans la limite de la Date de
Dissolution Prévue du Fonds;;

(iii) letaux nomina de chacune des créances doit étre supérieur ou égal au Taux Minimum
en vigueur ala Date de Cession envisagée ;

(iv) le prix de cession des créances dont |'acquisition par le Fonds est envisagée sera égal au
pair.

Suspension ou limitation du Rechargement

Si, a une Date de Rechargement et pour quelque raison que ce soit, I'encours des créances
figurant & I'actif du Cédant, qui sont conformes aux critéres vises dans la Note d’ Information
et le Reglement du Fonds, est insuffisant pour permettre le Rechargement a cette date dans les
conditions susvisées, le Rechargement n’a lieu que dans la limite des créances figurant a
I’actif du Cédant conformes a ces criteres, et les sommes momentanément disponibles et en
instance d’ affectation, non utilisées pour le Rechargement, sont investies conformément aux
dispositions prévues au paragraphe Trésorerie et sont mises en distribution a la Date de
Paiement suivante.

Par ailleurs, tout Rechargement est définitivement suspendu s a une Date de Rechargement
I” une quelcongue des conditions suivantes est réalisée :



(i)

(i1)

(iii)

(iv)

v)

(vi)

(vii)
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des modifications substantielles ont été apportées a la Iégislation applicable aux
pharmacies de nature a réduire manifestement la capacité des Débiteurs a faire face a
leurs engagements au titre des préts dont résultent les Créances ;

le monopole des pharmacies sur la distribution des médicaments a été abrogé ou le
mode de détermination du prix des médicaments a éé modifié de sorte que la marge
revenant aux pharmaciens se trouve sensiblement réduite ;

le rapport entre (i) le CRD des Créances Impayées et (ii) le CRD des Créances est
supérieur a6 % depuis au moins deux Trimestres de Références ;

le rapport entre (i) le montant cumulé des Passages en Perte depuis la Date de
Constitution du Fonds, diminué du montant cumulé des Récupérations sur Perte depuis
la Date de Constitution du Fonds, et (ii) le CRD des Créances a la Date de Constitution
du Fonds est supérieur a:

0,6 % la premiéere année ;

1,3 % la deuxieme année ;

2,0 % latroiseme année ;

2,5 % la quatrieme année ;

3,0 % lacinguieme année ;

a une Date de Rechargement antérieure a la Date de Paiement considérée, le Cédant n’a
pas cédé au Fonds des Créances a hauteur du Rechargement demandé par la Société de
Gestion ;

le Cédant a manqué a son obligation de reprendre les Créances non conformes aux
critéres visés au paragraphe Nature des Créances et garanties du Cédant ci-dessus, ou a
son obligation d’indemniser le Fonds au titre de telles non conformités ;

le Cédant, le Recouvreur, la Caution, le Dépositaire, la Société de Gestion, le Crédit
Lyonnais en qualité de contrepartie des Opérations d’ Echange de Conditions d’ Intérét,
ou tout autre cocontractant du Fonds, a manqué a I’ une quelcongue de ses obligations
contractuelles vis-avis du Fonds ou a I’ une quelconque de ses obligations résultant du
Réglement du Fonds, et il n'y a pas été remédié dans un délai tel que ce manquement a
affecté le Fonds, ou I’ une quelconque des personnes morales susvisées fait |’ objet d’ une
procédure de reglement amiable ou de redressement ou liquidation judiciaires ou de
toute procédure analogue en vigueur ala Date de Rechargement ;

(viii) le Crédit Lyonnais et/ou Interfimo ne sont plus en charge, pour quelque raison que ce

(ix)

(x)

(xi)
(xii)

soit, du recouvrement des Créances dans les conditions prévues dans le Contrat de
Cession et de Gestion et dans le Contrat de Cautionnement ;

I” Assureur a été appelé a payer une somme quelconque au Fonds en application de |’ une
au moins des Polices Générales MBI A ou des Polices de Swap MBIA.

le Garant Spécifique a été appelé a payer une somme quelcongue au Fonds au titre de la
Garantie Spécifique ;

le Fonds est constitué depuis plusde cing ans;

le CRD des Créances détenues par le Fonds, augmenté du solde créditeur du Compte
Général, augmenté de la valeur des titres (estimées a leur montant nomina pour les
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titres de créance et a leur vaeur liquidative pour les actions de SICAV) figurant sur le
compte-titres associé au Compte Général, est inférieur au capital restant di des Parts ;

(xiii) la notation des titres a moyen ou long terme émis par le Crédit Lyonnais est inférieure a
Baa2.
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Dans une telle hypothese, la Société de Gestion ne procéde plus a aucun Rechargement a
compter de cette date, comprise, et les sommes momentanément disponible et en instance
d affectation sont investies conformément aux dispositions prévues au paragraphe Trésorerie
puis mises en distribution ala Date de Paiement suivante.

En outre, le montant cumulé des CRD des Créances résultant de Nouveaux Préts ne devra pas
dépasser FRF 2 milliards (le CRD des Créances étant constaté, pour chaque Créance, a sa
Date de Cession).

Enfin, 1a Société de Gestion peut décider de différer tout ou partie du Rechargement Possible
aune Date de Rechargement. Latrésorerie correspondant au Rechargement Reporté au titre du
Trimestre de Référence de la Date de Rechargement considérée (égal au montant du
Rechargement Possible diminué du montant du Rechargement effectivement réalisé a cette
date) est dlors:

- soit mise en distribution ala Date de Paiement suivante;

- soit conservée par le Fonds sur décision de la Société de Gestion, sous réserve que le taux
de replacement de la trésorerie ainsi conservée par le Fonds soit au moins égal au Taux
Minimum applicable, et utilisée pour procéder a un Rechargement complémentaire a une
prochaine Date de Rechargement ; a défaut d’avoir été utilisée a cette fin au plus tard a la
3eme Date de Paiement suivant la Date de Rechargement a laquelle se rapporte le
Rechargement Reporté (cette date non comprise), ou a défaut de replacement de pouvoir
placer la trésorerie ainsi conservée par le Fonds a un taux moyen pondéré au moins égal au
Taux Minimum applicable, cette trésorerie est mise en distribution & ladite Date de Paiement.

En tout éat de cause:

- I’acquisition de nouvelles Créances prendra fin au plus tard a la Date de Rechargement
précédant |la cinquiéme date anniversaire a compter de la Date de Constitution du Fonds ;
Aucune nouvelle Créance ne pourra étre acquise par le Fonds au-dela de cette date a
I’ exception, le cas échéant, des Créances acquises dans le cadre d’ un remplacement de
Créances non conformes ala date de leur cession au Fonds aux critéres d’ acquisition et aux
garanties de conformité mentionnés au paragraphe Créances et Débiteurs ci-dessus ;

- I’acquisition de nouvelles Créances a une Date de Rechargement est impossible si le taux
moyen pondéré des Créances compte tenu du Rechargement envisagé est inférieur au taux
moyen pondéré des jambes fixes des Opérations d’ Echange de Conditions d’ Intérét a cette
date, compte tenu, le cas échéant, des Reversements Trimestriels provenant du Compte de
Swap dans |es conditions exposées au paragraphe Evaluation des risques et mécanismes de
couverture, augmenté de 1,5 % I’ an.

Article19- Trésorerie

L a Société de Gestion a confié au Crédit Lyonnais, en qualité de Gestionnaire de Trésorerie, la
mission de placer les sommes momentanément disponibles et en instance d'affectation
figurant al'actif du Fonds.

Reégles applicables au placement de la trésorerie

L es sommes disponibles ne pourront étre placées qu'en :
- bonsdu Trésor libellés en FRF ;
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- autres titres libellés en FRF, dotés d'une échéance et admis a la négociation sur un marché
réglementé (a I'exception des parts de fonds commun de créances et des titres donnant
acces directement ou indirectement au capital d'une société) notés par les Agences de
Notation au moins A2 (Moody’s France)/A (S&P-ADEF) (pour les titres a long terme) ou
P1 (Moody’s France)/Al+ (S&P-ADEF) (pour lestitres a court terme) ;

- actions de SICAV monétaires libellées en FRF, notées AaalAAA par les Agences de
Notation.

Les sommes disponibles sur le Compte Général pourront également étre placées en certificats
de dépbt libellés en FRF émis par la Bangque de Réglement, sous réserve que cette derniere
remplisse encore les critéres de notation requis.

Les sommes disponibles sur les comptes ouverts dans les livres de la Banque de Dépét et, le
cas échéant, du Garant Spécifique seront placées en certificats de dépbt émis une banque ayant
la notation court terme la plus élevée de la part de Moody’ s France et de S& P-ADEF.

Toute autre forme de placement qui serait autorisée par la législation alors en vigueur pourra
étre utilisée pour la gestion de la trésorerie du Fonds, avec |'autorisation préalable et écrite de
la Société de Gestion et de I’ Assureur.

A I'exception des éventuelles actions de SICAV monétaires, les titres ne pourront étre cédés
avant leur échéance sauf, atitre exceptionnel, sur ordre de la Société de Gestion justifié par un
souci de protection des intéréts des porteurs de Parts tenant notamment a la situation
préoccupante de I'émetteur des titres dont la cession est envisagée ou a un risque de
dysfonctionnement du marché ou des paiements interbancaires ala date d'échéance destitres.

Chacun des placements dotés d’ une échéance devra arriver a échéance, en tout état de cause,
au plus tard cing Jours Ouvrés avant la Date de Paiement suivant la date dudit placement,
I’ échéance devant étre choisie de sorte que le Fonds puisse a tout moment disposer de la
trésorerie disponible pour procéder au paiement ponctuel de I'intégralité des sommes
exigibles dues par lui. Aucun investissement ne pourra étre effectué au cours des cinq Jours
Ouvrés précédant chaque Date de Paiement.

Le Gestionnaire de Trésorerie ne pourra en aucune maniére saffranchir du respect des régles
de placement applicables ala gestion de la trésorerie du Fonds.

Article 20 - Ratio deliquidité

En application de I'arrété du 3 novembre 1993 relatif aux fonds communs de créances, leratio
de (i) la moyenne du montant des sommes momentanément disponibles et en instance
d'affectation au début de chague exercice annuel de la vie du Fonds, et (ii) le montant initial
de I'actif du Fonds, ne doit pas excéder 40 %. Ce ratio sera calculé par la Société de Gestion,
sous le contrdle du Dépositaire, au début de chaque exercice annudl. 1l sera mentionné dansle
compte-rendu annuel d'activité.

Compte tenu des régles d’amortissement des Parts, le ratio de trésorerie susvisé sera toujours
respecté.
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Article 21 - Frais et commissions

Les frais et commissions supportés par le Fonds seront :

- lacommission du Recouvreur et la commission de la Caution, réunies en une commission
unique, payable trimestriellement & terme échu pendant toute la durée du Fonds ;

- la commission de la Société de Gestion, comprenant les honoraires des commissaires aux
comptes, payable trimestriellement & terme échu pendant toute la durée du Fonds;;

- la commission du Dépositaire, payable trimestriellement a terme échu pendant toute la
durée du Fonds;

- la commission du Gestionnaire de Trésorerie, payable trimestriellement a terme échu
pendant toute la durée du Fonds;

- la prime de I’ Assureur, payable trimestriellement a terme échu a compter de la deuxieme
année delavie du Fonds;;

- la prime du Garant Spécifique, payable trimestriellement & terme échu pendant toute la
durée du Fonds.

Le montant actualisé des frais et commissions susvisés représentera annuellement, tout au
long de la vie du Fonds, au maximum 0,765 % du CRD des Créances.

Les frais de congtitution du Fonds, d'émission et de placement des Parts, et la prime de
I” Assureur correspondant a la premiere année de vie du Fonds seront pris en charge par le
Cédant, ainsi que lacommission de I’ Agent Payeur.

Aux commissions susvisées s gjouteront les commissions de la Banque de Réglement et de la
Bangue de Dépbt, payables trimestriellement a terme échu pendant toute la durée du Fonds,
dont le montant sera proportionnel aux produits et plus-values générés par la trésorerie des
comptes ouverts respectivement dans les livres de chacun de ces établissements.

La Société de Gestion supportera les frais de fonctionnement norma du Fonds non
expressément pris en charge par un autre intervenant.

Article 22 - Principes et exer cices comptables

Principes comptables

Les principes applicables & la comptabilité du Fonds figurent dans la Note d’ Information et
sont annexés aux comptes annuels.

Exer cices comptables
Chague exercice comptable commence le ler janvier et se termine le 31 décembre.

Exceptionnellement, le premier exercice comptable commencera le 28 juin 1996 et se
terminerale 31 décembre 1996.



-41 -

Article 23 - Conditions de dissolution et deliquidation du Fonds

Dissolution prévue

Il est prévu que le Fonds fasse usage de la faculté de liquidation anticipée qui résulte de
I'article 34 alinéa 6 de laLoi et del'article 6 du Décret.

A cet effet, le Cédant sest engagé a acquérir, en une seule fois et pour leur totalité, les
Créances figurant encore a I'actif du Fonds, dés que le CRD de ces Créances sera devenu
inférieur 2 10% du montant initial de I'émission, et au plustét le 25 janvier 2005.

Le Prix de Rachat des Créances sera égal au CRD des Créances Vivantes augmenté des
intéréts courus non échus.

Le Prix de Rachat des Créances devra étre suffisant pour qu'apres la cession le Fonds dispose
des sommes nécessaires pour :

- rembourser I’ Encours d’ Avances Techniques;;

- payer les Commissions de Base et |es Primes restant dues ;

- payer toutes sommes en principal et intérét dues aux porteurs de Parts,

A défaut, et tant que cette condition ne sera pas réalisée, un tel rachat ne pourra étre effectué.

L e Fonds sera dissous lors du rachat des Créances par |e Cédant.

Dissolution anticipée

Le Fonds pourra faire I'objet d'une dissolution anticipée et les Créances pourront faire I'objet
d'une cession, en une seule fois et pour leur totaité, si le Fonds n'a pu acquérir des Créances
aprés |'émission des Parts dans les conditions prévues dans la Note d'Information et le
Réglement du Fonds et sil est alors dans I'intérét des porteurs de Parts de procéder a la
liquidation du Fonds.

Date ultime de dissolution

A défaut de rachat des Créances par le Cédant, pour quelque raison que ce soit, la Société de
Gestion pourra céder les Créances figurant encore a l'actif du Fonds, ainsi que les droits et
accessoires qui y seront attachés, a tout établissement de crédit ou assimilé, dans les mémes
conditions que celles visées au paragraphe Dissol ution prévue ci-dessus.

Dans une telle hypothese, le Fonds sera dissous lors de la cession ou, a défaut de cession, lors
de I'extinction de la derniere Créance figurant a son actif.

Liquidation

Quelle que soit la cause de la dissolution du Fonds, la Société de Gestion procédera a la
liquidation du Fonds dans les six mois qui suivront la date de cette dissolution.

La Société de Gestion, le Dépositaire et le commissaire aux comptes continueront d'exercer
leurs fonctions jusgu'a la cléture de la liquidation.
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Boni de Liquidation

L'éventuel Boni de Liquidation sera attribué au Cédant.

Article 24 - Régime des modifications touchant |I' opér ation

Le présent Reglement peut étre modifié d'un commun accord entre la Société de Gestion et le
Dépositaire ou, a défaut, sur demande de la partie la plus diligente, par le Tribunal compétent
défini dans le Reglement du Fonds. Toute modification sera préalablement portée a la
connaissance des Agences de Notation trente jours calendaires au moins avant I'entrée en
vigueur de la modification envisagée et ne pourra pas étre mise en oeuvre si elle a pour effet
de provoquer une détérioration ou le retrait de I'une au moins des Notations, accordées par les
Agences de Notation, sauf si elle a pour effet de limiter une telle détérioration ou d'éviter un
tel retrait.

Toute modification de la Note d'Information et du Reglement du Fonds sera portée a la
connaissance du public par un communiqué approuveé préalablement par la Commission des
opérations de bourse, annexé a la Note d'Information et intégré dans le document périodique
suivant la date de modification. . Sauf dérogation expresse accordée par la Commission des
opérations de bourse, ces modifications seront opposables aux porteurs de Parts trois jours
francs aprés avoir été portées aleur connai ssance.

Les porteurs de Parts seront tenus informés des éventuelles modifications par tous supports
jugés nécessaires par |es Fondateurs et la Commission des opérations de bourse.

Article 25 - Nature et fréguence del’information relative au Fonds

La Société de Gestion publie, dans les délais Iégaux, sous le contrdle du Dépositaire,
I’ ensemble des informations requises par laloi et la réglementation.

Le commissaire aux comptes atteste de la sincérité des informations comptables publiées par
la Société de Gestion.

Les documents dinformation publiés par la Société de Gestion sont transmis par elle aux
porteurs de Parts qui en font la demande et sont mis a la disposition du public dans les locaux
du Dépositaire et dans tous | es établissements chargés de recueillir des souscriptions.



