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I — RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LES CONVENTIONS
REGLEMENTEES

Assemblée Générale d’approbation des comptes de I'exercice clos au 31 décembre 2016

Erreur ! Nom de propriété de document inconnu.

En notre qualité de commissaires aux comptes de votre Caisse Régionale, nous vous
présentons notre rapport sur les conventions réglementées.

Il nous appartient de vous communiquer, sur la base des informations qui nous ont été
données, les caractéristiques et les modalités essentielles des conventions dont nous avons
été avisées ou que nous aurions découvertes a I'occasion de notre mission, sans avoir a
nous prononcer sur leur utilité et leur bien-fondé ni a rechercher l'existence d’autres
conventions. Il vous appartient, selon les termes de l'article R.225-31 du Code de commerce,
d'apprécier l'intérét qui s'attachait a la conclusion de ces conventions en vue de leur
approbation.

Par ailleurs, il nous appartient, le cas échéant, de vous communiquer les informations
prévues a larticle R.225-31 du Code de commerce relatives a I'exécution, au cours de
I'exercice écoulé, des conventions déja approuvées par 'assemblée générale.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que nous avons estimé nécessaires au regard de la
doctrine professionnelle de la Compagnie nationale des commissaires aux comptes relative
a cette mission. Ces diligences ont consisté a veérifier la concordance des informations qui
nous ont été données avec les documents de base dont elles sont issues.

CONVENTIONS SOUMISES A L’APPROBATION DE L’ASSEMBLEE GENERALE

Conventions autorisées au cours de I'exercice écoul é

En application de l'article L.225-40 du code de commerce, nous avons été avisés des
conventions suivantes qui ont fait l'objet de I'autorisation préalable de votre conseil
d’administration.

I. Signature d’'une lettre d’intention relative au p  rojet de simplification de la structure
du groupe Crédit Agricole (opération « Euréka ») :

» Personne concernée :

Monsieur Daniel Epron, président du conseil d’administration de la Caisse Régionale de
Crédit Agricole Mutuel de Normandie et administrateur de Crédit Agricole S.A.

* Nature et objet :

Le Crédit Agricole a initié un projet visant a simplifier et a rendre plus transparente la
structure du Groupe et a renforcer le niveau de capital de Crédit Agricole S.A., au travers
d'un reclassement de la participation détenue par Crédit Agricole S.A., sous forme de
Certificats Coopératifs d’Investissement (CCI) et Certificats Coopératifs d’Associés
(CCA), dans le capital des Caisses Régionales, a une entité intégralement détenue par
les Caisses Régionales, SACAM Mutualisation.




Le conseil d’administration de Crédit Agricole S.A. réuni le 16 février 2016, de chacune
des Caisses Régionales réunis le 15 février 2016 et de la SAS Rue La Boétie réuni le 16
février 2016, ainsi que le gérant de SACAM Mutualisation, ont autorisé la signature d’une
lettre d’intention, qui décrit les principes directeurs de cette opération de simplification et
précise I'état des discussions entre les parties.

Les conseils d’administration des Caisses Régionales et de Crédit Agricole S.A. ont
autorisé cette signature apres avoir pris connaissance des travaux de leurs experts
indépendants respectifs sur I'équité des conditions financiéres du projet d’opération, tant
du point de vue de Crédit Agricole S.A. que de celui des Caisses Régionales.

La lettre d’intention a été signée le 17 février 2016.
Modalités :

Le conseil d'administration de la Caisse Régionale de Crédit Agricole Mutuel de
Normandie, réuni le 15 février 2016, a autorisé M. Daniel Epron, président du conseil
d’administration et & Mme Nicole Gourmelon, directeur général, avec faculté de
subdéléguer, a signer la lettre d’intention, telle que présentée en séance.

Aux termes de la lettre d'intention, le montant de I'opération alors envisagée était de 18
milliards d’euros correspondant, pour la quote-part de ces titres, a 17,2 fois la contribution
au résultat net part du Groupe 2015 des Caisses Régionales et a 1,05 fois leurs capitaux
propres au 31 décembre 2015, sous réserve d'ajustements usuels en fonction de la date
de réalisation.

Les conditions financieres définitives de I'opération « Euréka » ont été fixées dans le
protocole d’accord signé le 21 juillet 2016.

Moatifs justifiant de son intérét pour la Caisse Régionale :

La signature de la lettre d’'intention le 17 février 2016 a permis d’entamer les procédures
de consultation des instances et autorités compétentes avant, le cas échéant, de
conclure des accords définitifs.

Il. Signature de l'avenant n°2 a la convention cad re de garantie de valeur de mise en

équivalence conclue le 16 décembre 2011 et modifiée  le 19 décembre 2013 entre
Crédit Agricole S.A. et les Caisses Régionales (dit e "Garantie Switch") :

Personne concernée :

Monsieur Daniel Epron, président du conseil d’administration de la Caisse Régionale de
Crédit Agricole Mutuel de Normandie et administrateur de Crédit Agricole S.A.

Nature et objet :

Le conseil d’administration de la Caisse Régionale de Crédit Agricole Mutuel de
Normandie, dans sa séance du 15 février 2016, a autorisé la signature, entre Crédit
Agricole S.A. et les Caisses Régionales, d’'un avenant a la convention cadre de garantie
Switch.

La convention cadre, conclue entre Crédit Agricole S.A. et les Caisses Régionales le
16 décembre 2011 et modifiée le 19 décembre 2013, prévoit notamment que les Caisses
Régionales garantissent Crédit Agricole S.A. contre une baisse de la valeur de mise en



équivalence des CCI/CCA détenus par Crédit Agricole S.A. dans le capital des Caisses
Régionales, afin d’éviter une requalification de ces titres au plan prudentiel.

Dans le cadre de [l'opération de simplification décrite précédemment, qui prévoit
notamment la cession des CCI/CCA, le mécanisme de garantie Switch CCI/CCA
deviendrait sans objet et serait résilié, le Switch couvrant la valeur de mise en
équivalence des activités d’assurance étant maintenu.

Aux termes de cette convention, la résiliation du Switch CCI/CCA était susceptible
d’intervenir dés I'annonce de I'opération projetée en raison du changement de méthode
de comptabilisation des CCI et CCA dans les comptes consolidés de Crédit Agricole S.A.
et de la cessation de leur comptabilisation par mise en équivalence a cette date.

En conséquence, le conseil d’administration de la Caisse Régionale de Crédit Agricole
Mutuel de Normandie a autorisé la signature d’'un avenant a cette convention a I'effet de
maintenir le Switch CCI/CCA en place jusqu’a la réalisation éventuelle de I'opération
projetée.

Modalités :

Le montant de la garantie apportée par la Caisse Régionale au titre de la garantie Switch
(CCI/CCA et Assurances) s’élevait jusqu'au 3 aolt 2016, date de realisation de
lopération « Euréka», a 713 milions deuros et son dépdt de garantie a
241 millions d’euros.

Cette convention a été signée le 17 février 2016 et a produit ses effets jusqu’'au
3 aolt 2016, date a laquelle I'opération « Euréka » a été réalisée.

La rémunération versée par Crédit Agricole S.A. a la Caisse Régionale au titre du contrat
Switch pour la période allant du ler janvier 2016 au ler juillet 2016 s’éleve a 11 millions
d’euros.

Motifs justifiant de son intérét pour la Caisse Régionale :

L'avenant a cette convention a pour but de maintenir 'ensemble du mécanisme de
garantie Switch jusqu’a la réalisation éventuelle de l'opération projetée et ce, malgré
'annonce de l'opération qui était susceptible de mettre fin immédiatement a la partie
Switch CCI/CCA de la convention.

Signature du protocole d'accord relatif au rec lassement des participations
détenues par Crédit Agricole S.A. dans les Caisses Régionales au sein de
SACAM Mutualisation (« opération Euréka ») :

Personne concernée :

Monsieur Daniel Epron, président du conseil d'administration de la Caisse Régionale de
Crédit Agricole Mutuel de Normandie et administrateur de Crédit Agricole S.A.



Nature et objet :

Le protocole d'accord a pour objet la mise en ceuvre de I'opération Euréka. Celle-ci
consiste en une simplification de la structure du Groupe et le renforcement du niveau de
capital de Crédit Agricole S.A., au travers d’'un reclassement de la participation détenue
par Crédit Agricole S.A., sous forme de Certificats Coopératifs d’'Investissement (CClI) et
Certificats Coopératifs d’Associés (CCA), dans le capital des Caisses Régionales
(opération « Euréka »). Les CCI/CCA émis par les Caisses Régionales et détenus par
Crédit Agricole S.A. ont été transférés a SACAM Mutualisation, société en nom collectif
intégralement détenue par les Caisses Régionales.

Le protocole d'accord précise les dates de réalisation et confirme les conditions
financiéres de l'opération « Euréka » contenues dans la lettre d’intention signée le 17
février 2016.

Apres avoir pris connaissance du rapport définitif des experts indépendants désignés par
les parties concluant au caractére équitable des conditions financiéres de I'opération de
reclassement des CCI/CCA, la signature du protocole d'accord a eu lieu le 21 juillet
2016.

Modalités :

Le conseil d'administration de la Caisse Régionale de Crédit Agricole Mutuel de
Normandie, réuni le 20 mai 2016, a autorisé M. Daniel Epron, président du conseil
d’administration et a Mme Nicole Gourmelon, directeur général, avec faculté de
subdéléguer, a signer le protocole d’accord, tel que présenté en séance.

Le montant de I'opération fixé dans le protocole d’accord s’éleve a 18,025 Md€ soit une
valorisation globale de 1,05 fois la quote-part des CCI / CCA cédés dans les capitaux
propres IFRS consolidés retraités des CRCA au 31 décembre 2015. Toutefois, le
protocole d'accord a également précisé que serait effectué un ajustement égal a la
quote-part des CCI/CCA cédés dans la variation des capitaux propres IFRS consolidés
retraités entre le 31 décembre 2015 et le 30 juin 2016. A la suite de cet ajustement, le
montant de I'opération s’est élevé a 18,542 Mds£.

Motifs justifiant de son intérét pour la Caisse Régionale :

L'opération « Euréka » vise a simplifier et rendre plus transparente la structure du
Groupe. Elle permet en particulier d’améliorer la lisibilité du Groupe par les marchés,
d’améliorer la qualité du capital de Crédit Agricole S.A. par le débouclage du Switch 1 en
conséquence du transfert intragroupe des CCI/CCA, et de renforcer le niveau de capital
de Crédit Agricole S.A.

Cette opération préserve un niveau de solvabilité élevé pour les Caisses Régionales, y
compris pour la Caisse Régionale.

Elle permet également a la Caisse Régionale, a ses sociétaires et a ses porteurs de CCI
et de CCA, de bénéficier de I'ensemble des effets du renforcement du profil de Crédit
Agricole S.A. qui est une composante importante du patrimoine de la Caisse Régionale.

Elle permet enfin aux Caisses Régionales :

= de renforcer encore leur cohésion par la mutualisation de leurs résultats et
'accés de chacune des Caisses Régionales a la création de résultat de
'ensemble,

= de conserver a leur niveau la grande majorité¢ de la valeur qu’elles
géneérent, et



= de faciliter leur développement commun avec les filiales et métiers du
Groupe.

Le protocole d'accord précise les dates de réalisation et confirme les conditions
financieres de l'opération « Euréka » contenues dans la lettre d’intention signée le 17
février 2016.

IV. Signature de lI'avenant au protocole d’'accord co  nclu le 22 novembre 2001 entre
Crédit Agricole S.A. et les Caisses Régionales préa lablement a lintroduction en
Bourse de la CNCA, devenue Crédit Agricole S.A. :

» Personne concernée :

Monsieur Daniel Epron, président du conseil d'administration de la Caisse Régionale de
Crédit Agricole Mutuel de Normandie et administrateur de Crédit Agricole S.A.

* Nature et objet :

L'avenant a pour objet de modifier le protocole de cotation conclu le 22 novembre 2001,
qui décrit les conditions de réalisation des opérations préalables a la cotation de la
CNCA, et qui a été modifié par avenant en date du 6 mai 2009. L’avenant modifie I'article
4 (Prise de participation de la CNCA au capital des Caisses Régionales) du protocole de
Cotation pour tenir compte de la réalisation du reclassement interne des CCI/CCA
détenus par Crédit Agricole SA aupres de SACAM Mutualisation.

 Modalités :

Le Conseil d’Administration de la Caisse Régionale de Crédit Agricole Mutuel de
Normandie dans sa séance du 20 mai 2016, a également autorisé M. Daniel Epron,
président du conseil d’administration et a Mme Nicole Gourmelon, directeur général,
avec faculté de subdéléguer, a conclure et signer lI'avenant au protocole d'accord du 22
novembre 2001 entre Crédit Agricole S.A. et les Caisses Régionales.

La signature de I'avenant au protocole d'accord a eu lieu le 21 juillet 2016.
» Motifs justifiant de son intérét pour la Caisse Régionale :

A la suite de la réalisation de I'opération « Euréka », I'avenant permet d’actualiser les
dispositions du protocole de cotation, en modifiant ou supprimant les articles du protocole
liés a I'existence de participations de Crédit Agricole S.A. dans le capital des Caisses
Régionales sous forme de CCI/CCA. Cet avenant permet donc de tenir compte du fait
gue Crédit Agricole S.A. ne détient plus de participations dans le capital des Caisses
Régionales a I'issue de I'opération Euréka.

V. Signature de I'avenant n°3 a la convention cadr e de garantie de valeur de mise en
équivalence conclue le 16 décembre 2011 et modifiée le 19 décembre 2013 entre
Crédit Agricole S.A. et les Caisses Régionales (dit e "Garantie Switch") :

* Personne concernée :

Monsieur Daniel Epron, président du conseil d’administration de la Caisse Régionale de
Crédit Agricole Mutuel de Normandie et administrateur de Crédit Agricole S.A.

* Nature et objet :



Dans le cadre de l'opération Euréka, les Parties ont décidé de modifier certaines
modalités de la Convention Switch pour la partie Assurances, au titre de laquelle les
Caisses Régionales garantissent Crédit Agricole S.A. contre une baisse de la valeur de
mise en équivalence des participations qu’elle détient dans le capital de Crédit Agricole
Assurances, et d'aménager les conditions de restitution du Montant de Gage-espéces
relatif a la Garantie applicable aux CCI/CCA.

Modalités :

Le conseil d’administration de la Caisse Régionale de Crédit Agricole Mutuel de
Normandie, dans sa séance du 20 mai 2016, a également autorisé M. Daniel Epron,
président du conseil d’administration et a Mme Nicole Gourmelon, directeur général, avec
faculté de subdéléguer, a conclure et signer I'avenant n3 a la convention de garantie
Switch entre Crédit Agricole S.A. et les Caisses Régionales.

Cet avenant apporte les modifications suivantes a la garantie Switch afférente a la
participation de Crédit Agricole S.A. dans Crédit Agricole Assurances :

- introduction d’un mécanisme de résiliation partielle du Switch Assurance qui serait mis
en ceuvre sur décision de Crédit Agricole S.A. par voie de réduction progressive du
montant garanti, et

- remplacement de la périodicité de calcul trimestrielle par une périodicité semestrielle.

La signature de l'avenant n3 a la convention de garantie Switch a eu lieu le
21 juillet 2016, avec effet au 1*' juillet 2016.

Le montant de la garantie apportée par la Caisse Régionale au titre de la partie
assurances s’éleve a 274 millions d’euros et son dépbét de garantie a 93 millions d’euros
au 31 décembre 2016.

La rémunération versée ou a verser par Crédit Agricole S.A. a la Caisse Régionale au
titre de la période allant du 1* juillet 2016 au 31 décembre 2016 s'éléve a
5 millions d’euros.

* Motifs justifiant de son intérét pour la Caisse Régionale :

Cet avenant permet de maintenir la garantie Switch afférente a la participation de Crédit
Agricole S.A. dans Crédit Agricole Assurances. Il permet d’assouplir pour Crédit Agricole
S.A. les modalités de résiliation de la garantie, et de lisser dans le temps, pour les
Caisses Régionales, les variations de valeur attachées a la participation de Crédit
Agricole S.A. dans Crédit Agricole Assurances.



VI. Signature de I'avenant a la convention d’intégr  ation fiscale conclue le 17 décembre
2015 entre Crédit Agricole S.A. et les Caisses Régi  onales :

» Personne concernée :

Monsieur Daniel Epron, président du conseil d’administration de la Caisse Régionale de
Crédit Agricole Mutuel de Normandie et administrateur de Crédit Agricole S.A.

* Nature et objet :

Le conseil d’administration a autorisé en 2010 et reconduit dans sa séance du
17 décembre 2015 la convention d’intégration fiscale conclue entre Crédit Agricole S.A.
et la Caisse Régionale. Cette convention, conclue pour une durée de cing ans, prévoyait
gue les économies d'impdt réalisées tant au titre des dividendes recus par la Caisse
Régionale qu'au titre des dividendes regus par Crédit Agricole S.A. de la Caisse
Régionale lui étaient réallouées pour moitié.

Un avenant a cette convention a été signé le 21 juillet 2016 qui prévoit que les
économies d'imp6t réalisées par le groupe du fait des dividendes intra-groupe recus par
les Caisses Régionales leur sont désormais réallouées intégralement.

 Modalités :

Le conseil d'administration de la Caisse Régionale de Crédit Agricole Mutuel de
Normandie dans sa séance du 20 mai 2016, a également autorisé M. Daniel Epron,
président du conseil d’administration et a Mme Nicole Gourmelon, directeur général,
avec faculté de subdéléguer, a conclure et signer l'avenant a la convention d’intégration
fiscale du 17 décembre 2015 entre Crédit Agricole S.A. et les Caisses Régionales.

La signature de I'avenant a la convention d'intégration fiscale a eu lieu le 21 juillet 2016.
» Motifs justifiant de son intérét pour la Caisse Régionale :

Tenant compte d'une part de la cession des CCI/CCA réalisée le ler aolt 2016 par
Credit Agricole S.A. au profit de SACAM Mutualisation, et d’autre part des modifications
législatives des articles 216 et 223 B du CGI intervenues dans la loi de finances
rectificative pour 2015 et applicables au ler janvier 2016 relatives a la suppression de la
neutralité fiscale des dividendes intra-groupe (suppression de la neutralisation de la
guote-part de frais et charges sur dividendes intra-groupe et corrélativement, réduction
du taux de cette quote-part de frais et charges), le dispositif des réallocations prévu par
lesdites conventions a été adapté.

VIIl. Signature du contrat de prét conclu entre Créd it Agricole S.A. et la Caisse
Régionale en vue de financer en partie la souscript  ion a l'augmentation de capital
de SACAM Mutualisation permettant a celle-ci d'acqu  érir les certificats coopératifs
d'associés (CCI) et les certificats coopératifs d'i nvestissement (CCA) cédés par
Crédit Agricole S.A. :

» Personne concernée :

Monsieur Daniel Epron, président du conseil d'administration de la Caisse Régionale de
Crédit Agricole Mutuel de Normandie et administrateur de Crédit Agricole S.A.

* Nature et objet :
Creédit Agricole S.A. a consenti aux Caisses régionales un financement total de onze
milliards (11.000.000.000) d’euros sous la forme d'un financement 100 % senior. Le
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montant total emprunté par la Caisse régionale a ce titre est de
299 millions d’euros.

Le taux du financement senior est de 2,15 % l'an.

 Modalités :

Connaissance prise du protocole d’accord et des options de financement proposés sous
forme de préts senior et/ou subordonnés (dans des proportions variables, sur option, en
fonction de ses besoins), le conseil d'administration de la Caisse Régionale de Crédit
Agricole Mutuel de Normandie, dans sa séance du 20 mai 2016, a autorisé M. Daniel
Epron, président du conseil d’administration et a Mme Nicole Gourmelon, directeur
général, avec faculté de subdéléguer, a conclure et signer le contrat de prét entre Crédit
Agricole S.A. et la Caisse Régionale qui a choisi l'option du prét senior comprenant un
colt de financement égal a 2,15 % l'an.

La signature des contrats de préts conclus entre Crédit Agricole S.A. et les Caisses
Régionales (y compris la Caisse Régionale) a eu lieu le 21 juillet 2016 avec effet au 3
aolt. Les financements effectivement accordés par Crédit Agricole S.A. aux Caisses
Régionales ont finalement tous pris la forme d’'un prét senior ayant une maturité de dix
(10) ans, remboursable in fine et pouvant étre remboursé par anticipation de maniéere
semestrielle & compter de la 4°™ date anniversaire sous réserve de respecter un préavis
de douze (12) mois précisant le montant du remboursement anticipé demandé, et portant
intérét au taux fixe de 2,15 % par an.

Au titre de I'exercice 2016, le montant des intéréts comptabilisés par la Caisse Régionale
s’éléeve a 2,6 millions d’euros.

» Motifs justifiant de son intérét pour la Caisse Régionale :

En vue de la bonne fin de l'opération « Euréka », le prét senior accordé par Crédit

Agricole S.A. a permis a la Caisse Régionale de financer sa participation a la
capitalisation de SACAM Mutualisation.

CONVENTIONS DEJA APPROUVEES PAR L 'ASSEMBLEE GENERALE

Nous vous informons qu'’il ne nous a été donné avis d’aucune convention déja approuvée
par I'assemblée générale dont I'exécution se serait poursuivie au cours de I'exercice écoulé.

Erreur ! Nom de propriété de documentinconnu. et Toulouse, le Erreur ! Nom de
propriété de document inconnu.

Les Commissaires aux comptes

KPMG Audit FS 1l ERNST & YOUNG et Autres
Pascal BROUARD Frank ASTOUX
Associé Associé





