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RESUME DU PROGRAMME

1- L’Elément B.4b du “Résumé du Programme” de la $ach intitulée « Emetteur et Garant » en pages
8 et 9 du Prospectus de Base est supprimé daristégralité et remplacé comme suit :

B.4b

Tendances

Bilan de I'année 2019

Dans un climat de fortes incertitudes, la croiseamgoursuivi son ralentisseme
marqué par les pietres performances de l'investissé productif et du commerg
mondial

En 2019, le cycle économique mondial a poursuivn snouvement de ler
ralentissement amorcé depuis le pic récent de @)&P46). La croissance mondiale
serait ainsi établie a 2,9 % (apres 3,6 % en 2@b&)son rythme le plus modéré dep
le rebond postérieur a la crise financiere mondi@le2008/2009. Ce fléchisseme
résulte évidemment de tendances lourdes affedigmt,qu'inégalement, I'ensemb
des pays et d’éléments propres a chaque éconoraietmague secteur. Aux tendan
générales amplifiant des ralentissements cycligetestructurels déja a I'ceuv
(grandes économies développées et Chine) se sonées les faiblesses propre
certains pays émergents majeurs (Brésil, Inde, dlexi Russie). Certains secte
industriels, tels lindustrie automobile, ont été&nplisés par des changeme
réglementaires (nouvelles normes d'émissions). dbess spécifiques sont rest
cantonnés et ont peu pénalisé les secteurs déseseou de la construction.

Au-dela des spécificités, les tensions commerciade®-américaines (barriere
commerciales effectives mais aussi inquiétudestquansecteurs et pays susceptil]
de constituer de nouvelles cibles) et le climatakrtitude ont nettement pesé sur
perspectives de demande, l'incitation a investiples généralement, sur le climat d
affaires. Dans un environnement économique plugidgane”, le ralentissement
plus notable est enregistré par l'investissemendymtif alors que la consommatiq
des ménages, globalement, résiste.

Les entreprises ont, en effet, révisé a la baisses Iprojets d’investissement et

consommation des ménages en biens durables gestrigent infléchie. Confrontée
a une demande moins dynamique ou plus incerta@seritreprises ont fini par ajuster

leur production. Plus sensible a linvestissemantda consommation de bie
durables, le commerce mondial s’est encore eséolffs échanges mondiaux de big
et services n'auraient ainsi cri que de 1,1 % &8 28pres avoir progressé de 3,6 9
de 5,7 % en 2018 et 2017, respectivement. Ce fiéetrient a prés de 1 % est égalen
a rapprocher du rythme annuel moyen enregistré @Mt0 et 2018, proche de 5
(3,8 % pour le PIB mondial). Cependant, des poléi& monétaires trg
accommodantes et largement préventives (voir @sypet des conditions financiér
favorables ont permis d’amortir le ralentissementie fine, de contribuer a |
résistance du marché du travail. Création d'empligmentation progressive d
salaires, inflation toujours contenue, gains devpow’achat ont soutenu la confian
et les dépenses des ménages.

Une tendance commune a la décélération mais degulaiités nationale
conditionnées par le degré d’exposition au commeraadial et au secteur industrig
Aux Etats-Unis, 'année 2019 s’est achevée surcupigsance trimestrielle annualis
de 2,1 %, soutenue par les exportations nettesréodion des importations) alors q
les dépenses de consommation ont ralenti, quédekssont pesé sur la croissance
que les investissements en capital fixe des efdge=pise sont contractés pour
troisiéme trimestre consécutif. Sur 'ensemble’derlée, la croissance fléchit de 2
% a 2,3 % mais reste supérieure au rythme potestiehé proche de 2 %. La dematry
intérieure en demeure le principal moteur, avec destributions fortes de |
consommation des ménages (1,8 point de pourcergade¥ dépenses publiques (
point) mais en net retrait de l'investissement prtidl (0,2 point) et négative de
échanges extérieurs (-0,2 point). Alors que I'écoieoest au plein-emploi (avec U
taux de chdémage a 3,5 % fin 2019), linflation e=$tée modérée. L'indice d
prédilection de la Réserve fédérale (indice des PICE, Personal Consumptio
Expendituresa augmenté de 1,4 % au quatrieme trimestre 2@t&{on trimestrielle
annualisée), un rythme inférieur a I'objectif datibn de 2 %. Apres 2,1 % en moyen
2018, l'inflation (PCE) sur I'année atteint 1,4 %.
En Chine, aux facteurs de fléchissement lent efrelatle la croissance (tertiarisatig
vieillissement, montée de la propension a épargepti du rythme des créatio
d’'emplois), sont venus se superposer les pertesipldés urbains et le confli
commercial avec les Etats-Unis. Le rythme de s’est replié en fin d’'anng
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portant la croissance moyenne sur 2019 a 6,1 %plssrfaible niveau depuis 199
La consommation privée et publique fournit I'essgn(60 %) de I'expansion, alor
que la contribution de I'investissement produdaifeplie (1,9 point de pourcentage,
contribution la plus faible depuis 2000) et qudeceles échanges extérieurs re
positive (0,7 point).

Au Royaume-Uni, 'année 2019 a, indéniablementdét@inée par la saga @uexit
Les interminables tractations parlementaires omtloid a une impasse impliquant trd
reports de la date dBrexit (initialement fixée au 31 mars 2019). En causee8
divisions importantes au sein du gouvernement ritégicg de Theresa May ¢
I'impopularité de soribackstop"sur la frontiére irlandaise. Aprés la tenue d'iders
européennes au mois de mai, a I'occasion desqlelbesti conservateur a essuyé
lourde défaite, Theresa May a été contrainte deissésnner du poste de Prem
ministre. Son successeur Boris Johnson a renélgdtiackstop“avec I'UE et a réusg
a acculer ld.aboura des élections générales anticipées mi-déce@beeélections s
sont soldées par une victoire historique des Cuataurs face a umabourdéfavorisé
par une politique trop a gauche et anti-business.

Dans un contexte de ralentissement mondial, I'titoele sur leBrexit a pesé sur la

croissance britannique qui s’est aussi montrée\mlatile. Si, grace a un marché
travail au plein-emploi, la consommation des méaagessisté, I'investissement pri
a particulierement souffert et enregistré le paextde croissance des pays du G7.
'ensemble de I'année 2019, la croissance devrétaldir a 1,3 % en moyenn
annuelle, le méme chiffre qu’en 2018, grace a fet dfacquis favorabléboosté"par
un important mouvement de stockage en amont dechaigre date de sortie du 3
mars 2019.

En zone euro, en 2019, la croissance a tout d’atdécd puis rassuré. Décu car
rebond attendu au premier semestre apres la régassinufacturiere de la fin 201
n'a pas eu lieu. Rassuré car, a défaut de rebdiadiiyité s’est néanmoins stabilis¢
au deuxiéme semestre évitant une spirale "récessieh La résilience de la deman
intérieure, consommation privée mais aussi investieent, a limité la contagion ¢
I'industrie au secteur des services. Les créatidermplois ont certes ralenti mais o

encore permis une baisse du taux de chdmage (Tit2619 apres 7,8 % fin 2018).

L’action préventive de la BCE a été efficace : alfgermis de maintenir des conditia
de financement favorables, de limiter I'appréciatide I'euro et, finalement, d
soutenir la confiance. L'impulsion budgétaire a &téins significative, mais plu
importante que par le passé dans les pays dispisanarges de manceuvre. En-d
de son rythme potentiel (estimé a 1,3 %) et togjacapable de ranimer I'inflatio
encore bien inférieure a la cible de la BCE (1,284 % pour, respectiveme

I'inflation totale et l'inflationcore), la croissance du PIB aurait atteint 1,1 % (afpr@s
% en 2018) : un résultat global recouvrant d'imaotgs disparités entre pays sel
notamment, leur degré d'exposition au commerce mabret a lindustrie. Aux
performances décevantes de I'Allemagne (0,6 %) eetl'ldalie (0,2 %), plus
industrielles et ouvertes, s'oppose ainsi la camise encore correcte enregistrée pd
France (1,2 %).
Aprés 1,7 % en 2018, la croissance francaise afenatteint 1,2 % grace a un
demande intérieure restée robuste. La consomnuagmmeénages s'est accélérée (+
% en 2019 contre 0,9 % en 2018), soutenue par ¢sunes fiscales de soutien
pouvoir d'achat annoncées suite au mouvement diets gaunes et au Grand Dékl
National du printemps. La faible inflation ainsieqales créations d’emplois tr
dynamiques ont également participé au dynamismgalas de pouvoir d’achat (+2
% sur 'année). Le taux de chdémage a ainsi dimpagsant de 8,7 % en moyenne
2018 a 8,3 % en moyenne en 2019. L'investissenesisdciétés non financiéres

également resté trés dynamique et a méme acg@légeessant de 4,1 % sur I'anng
Les sociétés ont ainsi bénéficié d’'un environnendmttaux bas mais égalemeg
d’effets temporaires tels que la bascule du CICBasse de charges qui a boosté
profits et soutenu l'investissement (et les créegtid’emplois). Aprés une contributid
exceptionnellement positive a la croissance en 2J8®mmerce extérieur a contrib
négativement a la croissance en 2019. En effet glee le dynamisme de la deman
intérieure a soutenu les importations, les exportat ont subi les incertitude
internationales et la crise du secteur manufactereparticulier en Europe.
La mise en ceuvre de politiques monétaires acconmteslpropices a une baisse (
taux d'intérét a permis d’amortir le ralentissemérmnomique tout en permettant g
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Dans un contexte d'inflation faible, les banquestmedes ont réagi de maniére
agressive et largement préventive au repli deiMigiet Les principales banques
centrales des pays avancés (dont la Réserve féaénalricaine et la Banque centrale
européenne, BCE) mais aussi celles des grands @sagatiergents ont baissé leurs taux
d'intérét directeurs.

La Réserve fédérale a procédé a trois baissesninéa® du taux deBed Fundsde
juillet a octobre (- 75 points de base — pb — pori@taux a 1,75 %). En septembre, a
la suite d'une révision a la baisse des prévisimsroissance assorties d'un ajéa
baissier en raison d’'un degré élevé d'incertitidiane inflation "dangereusement”
basse et d'un décrochage des anticipations de émrehBCE a de nouveau mobilisé
tous ses outils d’assouplissement monétafferward Guidance(les taux qui vont
rester a leur niveau actuel voire a des niveauarigfrs tant que l'inflation ne
convergera pas "fermement" vers sa cible), baissdadx de dépb6t a -0,5 %,
introduction d’'un systéme par pali@grering) pour soulager les banques. La BCE
également réactivé son programme d’achats d'omiga{Quantitative Easingpu
rythme mensuel de 20 milliards d’euros a partirldn novembre pour une durgée
indéterminée et assoupli les conditions des TLTRO |
Outre 'accommodation monétaire, I'année 2019 entlue sur I'espoir d’un accord
commercial entre les Etats-Unis et la Chine seutsagit par une envolée des marchés
boursiers aux dépens des actifs les plus slrstalesdes titres d’Etat américains et
allemands a 10 ans se sont brutalement tendudqraniner I'année a 1,90 % et -0,20
% alors que les actions profitaient évidemment 'dathousiasme ambiant. La
progression annuelle des marchés les plus repadisestteint prés de 15 % (MSQl,
marchés émergents) et culmine a 29 % (S&P 500).
Aussi abruptes gu’aient été les remontées desataugxicains et allemands fin 2019,
leurs baisses respectives n’en ont pas moins gpi€ia de 75 et 40 points de base sur
'année écoulée du fait de politiques monétairéygmtivement trés accommodantes
mais qui ne parviennent pas a réactiver l'inflatida croissance sera restée décente
voire soutenue pour une inflation faible. La pqlié de la BCE aura échoué a fdire
acceélérer l'inflation, remonter les taux d'intéedtla pente de la courbe. Le succes|est
en revanche manifeste s'il peut étre jugé a I'altne=sserrement des primes de risque
des pays dits "périphériques" dont 'Espagne é¢lfaurnissent de belles illustrations.
LeursspreadscontreBundse sont contractés de, respectivement, 50 et @063et
160 pb alors que la prime francaise (a 30 pb fitB2@’est repliée de 15 pb.

Tendances récentes et perspectives du premier setne2020

Avant méme ['apparition de I'épidémie de coronasjrle climat anxiogéne et
I'investissement productif déja en repli concountaigu fléchissement de la croissance
sans en suggeérer la chute imminente.
Le conflit commercial sino-américain semblait re&tlus voué a une escalade a brgve
échéance, grace a la signature de I'accord diptase 1". S'il permettait d’espérer
une pause dans la guerre tarifaire, il n'immunigaisé contre un déplacement des
tensions sur d’'autres sujets délicats et ne prajugas d’une pacification durable des
relations sino-américaines. L'accord entre lessHiflis et la Chine couvre, en effet,
de nombreux sujets : commerce de biens et notantheemtoduits agricoles et agrp-
alimentaire§ propriété intellectuelle, transferts de techn@pgervices financiers, fin
de la dite "manipulation” du taux de change, instagie résolution des conflits. Tout
en étant ambitieux (les importations supplémergaitxquelles s’est engagée la Chine
sont substantielles), cet accord n’aborde pasuestipns des subventions chinoiseg et,
plus largement, du capitalisme parrainé par I'€hatois.

Par ailleurs, le risque d’'urBtexit sans accord commercial" menacait de se substituer
a celui d'un Brexit sans accord". A lissue de la sortie du Royaumeedn’Union

Européenne le 31 janvier, les Britanniques soutizée effet voir définis les détails d
futur partenariat avec I'Union Européenne (dordegord de libre-échange) d'ici la f

S c

ILes Etats-Unis ont décidé de renoncer & une tapgl@émentaire (essentiellement sur des biens deoounation grand
public) et de réduire de moitié les droits de deu@e 15%) imposés en septembre sur 120 millisrditars d'importations
en provenance de Chine. Le reste des droits déjagaép (25% sur 250 milliards de dollars) ne bajsas. Environ 65%
des importations américaines en provenance de Cegstent taxés. Pour rappel, en 2018, les imponsitionéricaines de
biens et de services chinois ont atteint, respextant, 540 et 18 milliards de dollars. Pour sa paEhine s'est notamment
engagée a importer des Etats-Unis 200 milliarddadiars de biens et services supplémentaires ed-2021 par rapport &
2017, année au cours de laquelle les exportatimésicaines de biens et services vers la Chine avaitint 190 milliards
de dollars.



de 'année 2020. Soumettre les négociations alendider aussi ambitieux va génér
des doutes sur la qualité de la relation a venir.

Les tensions politiques, géopolitiques et I'indadé pouvaient donc temporairems
s’apaiser, mais n'avaient pas vocation a disparaltirablement et promettaient
peser sur le comportement d’'investissement.

Certains signes préliminaires semblaient indiquerlg recul du secteur manufactur
(justifié notamment par une amélioration dans tese de 'automobile) mais ausg
du commerce mondial pouvait avoir atteint son pleiqius bas. Quant au secteur ¢
services, il poursuivait son expansion grace adanb tenue des dépenses
consommation dopées par une croissance encorengeuties salaires. Enfin,
l'investissement productif avait fait preuve deiliésce, son mouvement de le
freinage se dessinait : un freinage justifié pacértitude sur la demande future, iss
des inquiétudes relatives au commerce mondialpfplite par une dégénéresce
classique du cycle. En zone euro notamment, ajuggeprs années d’investissemg
faible, les entreprises se préparaient a affrolgeralentissement sans capaci
excédentaires, dont témoignait un taux d’utiligaties capacités en repli tout en rest
encore élevé. Les entreprises semblaient attesytisterépondant a I'érosion de ley
marges ni par un arrét brutal de leurs dépenseapital, ni par une réduction drastiq
de 'emploi.

A défaut de pouvoir compter sur linvestissemeridpictif et sur le commerc
mondial, plus sensible a la croissance de lingesthent qu'a celle de
consommation, il fallait compter sur les ménagear Boutenir la croissance. L
marché du travail poursuivait son ajustement argtsnes divers et le recul de
créations d’emplois ne se traduisait pas encoraiparemontée sensible du taux
chdbmage. La consommation devait, en outre, étréalgar des salaires en légg
progression et des gains de pouvoir d’achat entustpar une inflation toujours tr¢
modérée. Si la consommation des ménages perntésiérer un ralentissement
non un effondrement de la croissance, I'équilibreeeemploi, salaires et marges d
entreprises était néanmoins délicat.

Ce constat relativement encourageant avait étés@rasant que I'épidémie d
coronavirus n'isole la Chine et ne s'étende gédgogement.

L'épidémie, son impact sur la croissance chindisgsse de la demande interne
mondiale (repli de la demande chinoise, flux tdigiges, perturbation des chain
de valeur) et sa diffusion géographique impliquerd révision a la baisse
significative des prévisions de croissance. Contgteu de la propagation d
I'épidémie, les conséquences deviennent encoredffficles a évaluer et conduise
a émettre une série d’hypothéses fortes dont ¢etlaulée en amont de notre scéng
central : une épidémie dont I'expansion seraitgunglk au deuxiéme trimestre. Com
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tenu des incertitudes entourant les développenderitépidémie ainsi que les mesures

destinées a limiter la contamination, ce scénaairal est assorti d'un risque baissi
En supposant que la Chine ait franchi le pic dedémie (le nombre de nouveaux ¢
qui a déja fortement baissé a l'intérieur et adigaur du Hubei, ne s'installerait pas 1
une tendance ascendante durable), la croissancaitait un repli trés violent a
premier trimestre puis un redémarrage lent suivhdebond substantiel. Aux dépe
de leur objectif de désendettement interne, lesritéég chinoises ont, a la fois,
volonté et les moyens de promouvoir une relandeadgvité (baisse des taux d'intérg
et des réserves obligataires, augmentation sigtiific du crédit bancaire, dépeng
d’infrastructures, etc.). Grace a la mise en cedersoutiens budgétaire et monétd
offensifs et supposés efficaces, le rebond dedssance au second semestre
permettrait de situer en moyenne annuelle ver$sb,3

Notre scénario retenait un fléchissement de lessavice américaine vers 1,6 % :
repli déja sensible suscité par le reflux bien a@ate I'investissement et privé ¢
soutien des dépenses publiques. Alors méme quddi@pe ne contraint pas encore
Etats-Unis a "fonctionner au ralenti", 'impact doronavirus conduit & envisager u
croissance susceptible de ne pas excéder 1Eh%one euro, bien que les indices
confiance se soient redressés, signalant une técsoutenue dans les services €
construction alors que le secteur industriel seitnfiofamir, I'épidémie amputerait notr,
prévision de croissance déja conservatrice (1%yéede 7 dixiemes de points de
Le "pur effet Chine" (via les exportations et leertprbations des chaing
d’'approvisionnement) conduit a soustraire envirg2 Point de croissance. Mai
'impact de I'épidémie affectant désormais I'Eurofzerét et/ou ralentissement
I'activité, baisse de la consommation notammeisiedeices et attentisme) génére
perte supplémentaire estimée entre 0,5 et 1 peimraissance selon les pays. A
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stade, rien ne laisse présager une réponse budggtabpéenne mutualisée. Le risq
est celui de réponses restant essentiellementnatmo: limitées dans les pays sq

ue

contraintes (France, Italie, Espagne, Portugalls pénéreuses en Allemagne et aux

Pays-Bas.

Alors que limpact dépressif sur l'activité de li@pmie de coronavirus e

principalement induit par la baisse de la demalfiodlation sous-jacente devra
restera faible. Elle se situerait, en moyenne diael,7 % aux Etats-Unis et a 1,2

en zone euro. Le recul de la demande chinoisedafdggement contribué a la baisse

des cours des matieres premiéres dont celui dal@éta 40 dollars par baril, le pr

t
%

X

du Brent a déja perdu pres de 40% depuis le débltarthée. En dépit de la reprise de

l'activité prévue au second semestre 2020 (notarhmer’activité industrielle en

Chine), les prix du pétrole risquaient déja derphtin excés d'offre. Compte tenu de

la crise entre la Russie et I'Arabie Saoudite dbda inattendue de I'accord OPER

visant a réduire la production, le risque d’un plixablement bas est patent. L'inflation

totale pourrait donc rester bien inférieure autesiti'inflation des banques centra
américaine mais surtout européenne.

+

Avant méme que I'épidémie de coronavirus ne seadgclles grandes Banquges

centrales, engagées dans des revues stratégiquissirdepolitiques respectives,

restaient soumises a la tentation de l'assouplieeemmonétaire : ce dernier €
indispensable.

Compte tenu des conséquences économiques partsulide I'épidémie de

coronavirus (dont un repli de la demande lié augures de confinement et a la baisse

de la mobilité transnationale, des difficultés giagvisionnement et de trésoreri
I'assouplissement monétaire peut avoir pour objet pas tant de stimuler I'activit
que d’apaiser les marchés financiers et limitepfgnomeénes auto réalisateurs. De
le début de I'année, un mouvement puissant d’avesil risque a en effet contrib
au reflux des taux sans risques (taux souveraigsiceims et allemands a 10 ans
recul cumulé sur deux mois de, respectivementpdiils de base a 0,70% et 55 poi
de base a -0,70 %). Quant aux principaux marchi&macils ont enregistré des baisg
violentes (autour de 14% pour I'Eurostoxx 50 eCkC 40).

Pour tenter d’endiguer I'aversion au risque, dangénce, laFederal Reserva ainsi
procédé & une baisse surprise de 50 points delbaaex de$ed Fundgtaux cible a
1-1,25 %) : il s'agit de la premiére décision imtaunions de I&ederal Reservdepuis
la baisse de 50 points de base en octobre 200@. &xtion, volontariste et préventiy

n'est pas parvenue a endiguer l'inquiétude des méarcNotre scénario retient Un

assouplissement supplémentaire de 50 points de(l#gesetis en deux baisses de
points de base chacune) deHaderal Reserve disposant encore de marges
manaeuvre, elle pourrait méme, si les conditiorafireres continuent de se resser
procéder a une premiére baisse dés mars. La margedceuvre de la BCE est
revanche réduite. Avant méme la détérioration &@céél des perspectives

croissance, notre scénario retenait une possiieebdu taux de dépbt de 10 points
base, une extension duantitative Easingavec une augmentation de la limite
détention d'un titre de 33 % a 50 %, le maintiedederward guidanceCe dispositif
pourrait étre complété par une augmentation defades achats de titresrporate
(Corporate Sector Purchase Programrdans le cadre dQuantitative Easingket
I'octroi de Targeted Longer-Term Refinancing Operati¢hsTRO) a des condition

plus favorables afin d’inciter les banques a prétenotamment, a soutenir les PME.
Tout concourt, de nouveau, au maintien de tauxsidingre” extrémement faibles :

aversion au risque, incertitude et manque de itébinédits, ralentissement
économiques forts assortis de risques baissidlajams indolores.

Notre scénario retient des taux longs (10 ans)esains qui, aprés avoir atteint d
points bas avant I'été, se redresseraient timideaérR25 % et -0,55 % en décemt;
2020 pour, respectivement, les Etats-Unis et Ivligne. En dépit de perspectives
croissance moins favorables, les marchés actiemgficiant du soutien de taux sd

risques trés bas et supposés le rester tres dumatiecontinuaient de bien se terAir.

Depuis I'apparition de I'épidémie de coronaviruadigine d’'une vague puissan
d’'aversion au risque, les marchés actions se saomsidérablement replié
(enregistrant, en deux mois, des baisses allaptegede 7 % pour l'indice S&P 5Q
jusgu’a 14 % pour les indices Eurostoxx ou CAC4L®ssouplissement inattendu
la Federal Reseryepourtant trés préventif, en amont d'une dégradativérée de
indicateurs macro-économiques américains d’inflabd’emploi, n'est pas parver
a endiguer l'inquiétude des marchés. Tant que ximds ne disposeront pas d’
minimum de visibilité sur la profondeur et la dumde choc (la partie basse d'u

€,
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soutien de l'effet de richesse, est un ingrédiaseertiel & un scénario de repli tr
marqué de la croissance ne dégénérant pas enioécess

2- L’ Elément B.5 de la section de la Section B inéitu« Emetteur et Garant » en pages 9, 10 et 11 du
Prospectus de Base est supprimé et remplacé counime s
B.5 | Le groupe et | L’'Emetteur est une filiale & 99,99% d’Amundi Finanentrant dans le périmétfe

la position de
I'Emetteur et
du Garant au
sein du
groupe :

d’application du régime de gouvernance d’entrepsisei par le groupe Amundi, qui vige
a s'assurer que le contrdle direct ou indirect @esur 'Emetteur n’est pas abusif.
Amundi Finance est une filiale du groupe Amundi ¢pit partie du groupe Créd
Agricole comme indiqué ci-dessous.

—

Le Garant fait partie du Groupe Crédit Agricole enenindiqué dans I'organigramme ¢
dessous.

GROUPE
SALARIES CREDIT AGRICOLE! PUBLIC
69.8%
0.5% 28.8%
100%
>
|75.13%
23.87%
=L Le BN
‘ 99.99%
$100%
CACEIS
le CACEIS
CORPORATE
TRUST

1. Incluant les participations de Crédit Agricole SBACAM Développement et Crédit Agricole
Immobilier
2. L'auto-détention s'éléve a 0,9% du capital au 1¢emobre 2019, conséquence principalement du
programme de rachat d'actions lancé en novembrg €0du contrat de liquidité en cours.
3.  Les 0,1% restants sont détenus a parts égalésmpardi Asset Management, Amundi Immobilig
Etoile Gestion, Société Générale Gestion, BFT lieeat Managers et CPR AM (1 action chacyn)

=

>

Crédit Agricole S.A. et ses filiales consolidéeastituent le groupe Crédit Agricole S.
(le "groupe Crédit Agricole S.A"). Le groupe Crédit Agricole S.A., les caisses
régionales et les Caisses locales de Crédit Agrites 'Caisses Locale§ et chacune dé
leurs filiales respectives constituent le Groupe&d@r Agricole (le 'Groupe Crédit
Agricole").

\1%

Crédit Agricole S.A. en qualité d’organe centralrdseau Crédit Agricole, tel que défini
al'article R. 512-18 du Code monétaire et finaneaille, conformément aux dispositions
du Code monétaire et financier (article L. 511-8arnéicle L. 511-32), a la cohésion du
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réseau du Crédit Agricole, au bon fonctionnemerst éablissements de crédit qui
composent et au respect des dispositions |égiskatet réglementaires qui leur sq

propres en exercant sur ceux-ci un contrble adimii§ technique et financier. A ce

le
nt

titre, Crédit Agricole S.A. prend toutes les mesurécessaires, notamment pour garantir

la liquidité et la solvabilité tant de 'ensemble i@seau que de chacun des établissen
qui lui sont affiliés.

Organigramme simplifié du Groupe Crédit Agricole :

LE GROUPE
CREDIT AGRICOLE

Le périmétre du groupe Crédit Agricole r ble Crédit Agricole S.A.,
I'ensemble des Caisses régionales et des Caisses locales, ainsi que leurs filiales.

détenant les parts sociales de

(&

Porteurs de
ccaca

—
Sacam (_@—‘ Caissessr?gionales m
&

Mutuakisation de Crédit Agricole Public
détenant ensemble la majorité
Fodgm:;n du capital de Crédit Agricole S.A.™
mc::;mw‘)h D 3
(FNCA) e

z

o

Q¢ creRTASRicoLe Amundl CREDIT AGRICOLE SA

Q¢ NDOSURZ

ents
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3- L’Elément B.12 de la Section B intitulée « EmettetiGarant » en pages 11 et 12 du Prospectus de
Base est supprimé et remplacé comme suit :
B.12 | Informations | Informations financieres sélectionnées de 'Emetteu

financiéres
historiques
clés

sélectionnées |

(Données en milliers d’eurps 31/12/2019 31/12/2018
(auditées) (auditées)
Total du bilan 5103 887 3119794
Autres emprunts obligataires 5093 144 3111811
Capitaux propres totaux 3805 3473
Résultat d’exploitation -24 075 -11 760
Résultat net 332 272

A I'exception du paragraphe ci-dessous mentiontépidémie de Covid-19, il ne s'es

produit aucune détérioration significative de natar avoir des répercussions sur
perspectives de 'Emetteur depuis le 31 décembi®.20

A I'exception du paragraphe ci-dessous mentionfépitiémie de Covid-19, il ne s’e

produit aucun changement significatif dans la situafinanciére ou commerciale ¢
'Emetteur depuis le 31 décembre 2019.

A noter que I'épidémie de Covid-19 devrait avoirsdmpacts négatifs marqués 9
I’économie mondiale, qui s’aggraveraient si I'éprdé n’était pas contenue rapideme

Celle-ci entraine un ralentissement prononcé deivigé, en raison de l'impact de
mesures de confinement sur la consommation et défiance des agents économiqu
ainsi que des difficultés de production, des pbdtions des chaing
d’approvisionnement dans certains secteurs, eslentissement de I'investissement.

Il en résulterait une baisse sensible de la croesavoire des récessions techniques d
plusieurs pays, ce qui est reflété dans la baigedisative des marchés financiers et
une volatilité accrue.

ans
ar

Concernant LCL Emissions, le principal impact immédésulte de la sensibilité des
actifs et passifs du bilan a cette baisse des réaffitanciers.
L’impact négatif sur les revenus, les résultata situation financiere de LCL Emissions
est impossible a mesurer a ce stade.
Informations financiéres sélectionnées du Garant
(Données en millions d’euros) 31/12/2019 31/12/2018
(auditées) (auditées)
Total du bilan 176 511 162 233
Préts et créances sur la clientéle 128 821 119 581
Dettes envers la clientéle 121 372 110 094
Capitaux propres totaux 7625 7 206
Capitaux propres part du groupe 7 623 7 204
1 Les informations au 31décembre 2019 et au 31 déee@18 ont été préparées en

conformité avec la norme IFRS 9 sur les instruménéshciers.
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(Données en millions d’euros) 31/12/2019 31/12/2018
(auditées) (auditées)
Produit net bancaire 3371 3365
Résultat brut d’exploitation 989 974
Résultat net part du groupe 533 536

A I'exception du paragraphe ci-dessous mentionhépidémie de Covid-19, il ne s’es
produit aucune détérioration significative de natar avoir des répercussions sur
perspectives du Garant depuis le 31 décembre 2019.

A I'exception du paragraphe ci-dessous mentionhépidémie de Covid-19, il ne s’es
produit aucun changement significatif dans la sitmafinanciere ou commerciale @
Garant depuis le 31 décembre 2019.

L'épidémie de Covid-19 devrait avoir des impactgatéfs marqués sur I'’économ
mondiale, qui s’aggraveraient si I'épidémie n'éfads contenue rapidement.

Elle entraine des chocs d'offre et de demande, taysur conséquence u
ralentissement prononcé de l'activité, en raison ldmpact des mesures d
confinement sur la consommation et de la défianee ahjents économiques, aif
gque des difficultés de production, des perturbationrdes chaine
d’approvisionnement dans certains secteurs, et wlentissement ds
I'investissement.

Il en résulterait une baisse sensible de la croissa voire des récessiol
techniques dans plusieurs pays. Ces conséquengescteraient I'activité de
contreparties des banques et par ricochet des leangjles-mémes.

Le groupe Crédit Agricole, qui a annoncé des mesul® soutien de ses clien
entreprises et particuliers pendant la crise, datepi engagé dans les mesu
annoncées par les pouvoirs publics, s’attend aimi@scts sur ses revenus, air
gue sur son codt du risque, et donc sur son résul@L pourrait donc étre
impactée. L’'ampleur et la durée de ces impacts Bopbssibles a déterminer a
stade.

5t
les

—

n
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L'Elément B.13 en page 13 du Prospectus de Basmipptimé et remplacé comme suit :

B.13

Evénements récents
revétant une
importance
significative pour
I’évaluation de la
solvabilité :

LCL Emissions

Sans objet. L'Emetteur estime qu'aucun fait margagent une incidence pou
I'évaluation de sa solvabilité auprés des investissn'est intervenu depuis
31 décembre 2019.

Crédit Lyonnais

Au 31 décembre 2019, le ratio de solvabilité glahalGarant est égal a 16,
%. Le ratio CET 1 (Common Equity Tier 1) du Garsiétablit a 11,32 % pou
un niveau minimum de CET 1 total de 8,75 %, comanén’exigence
Requirementle la BCE.

5 L’Elément D.2 en page 23 et suivantes du Prospa&iiBase est supprimé et remplacé comme suit ;

D.2

Principaux risques
propres a I'Emetteur
et au Garant :

Certains facteurs de risques peuvent affecterdaaté de 'Emetteur a honorg
ses obligations relatives aux Titres émis dansalirec du Programme et d
Garant a satisfaire ses obligations au titre dédeantie.

Facteurs de risques liés a 'Emetteur

L’Emetteur est exposé a certains facteurs de rigguepeuvent avoir ung
incidence sur sa capacité a respecter ses engaigeemevertu des Titres ém
dans le cadre du Programme. Ces facteurs de ringlieent notamment (d
maniere non-exhaustive) :

» lesrisques inhérents a I'activité de 'Emetteur.

— les risques de crédit et risque de contrepartiel: Emissions utilise tout o
partie du produit de I'émission de Titres pour &@inudes actifs qui pourrory
étre, de maniére non limitative, une ou plusiewewrs mobiliéres, un o
plusieurs contrats de dépb6t, un ou plusieurs ctntcééchange (le
"Contrats de Couvertur€’). La capacité de 'Emetteur a satisfaire
obligations relatives aux Titres dépendra alorladéception des paiemen
qui lui sont dus au titre de ces Contrats de CduxerL’Emetteur est expos

a la capacité des contreparties des Contrats dee@are a remplir leurs

obligations dans le cadre de ces contrats et aiddité du crédit de ce
contreparties. Le risque comprend également leeisig reglement inhére

a toute transaction impliquant un paiement de castine livraison d'actifs

en dehors d'un systéme de réglement sécurisé ;

— le risque de marché : 'Emetteur est exposé aueisig variation de la valel
des actifs résultant de I'évolution défavorablepametres de marché t¢
que les taux d'intérét, taux de change, la vdiéiitnplicite des taux d'intéré
spread de crédit sur les instruments financiers ;

— le risque de liquidité : en cas de peu ou pas gigdité, un Contrat de

Couverture ou un actif transférable peut ne pasrégociable a sa vale
estimée ;

— les risques opérationnels, risques informatiquesisgfues comptables |:

'Emetteur est exposé a des risques de pertestaasydrincipalement d¢
linadéquation ou de la défaillance des procesdas, systétmes ou ds
personnes en charge du traitement des opératiodigwtnements externe
gu'ils soient de nature délibérée, accidentellaeaiurelle ;

— lesrisques liés a la reglementation : les actwtdes résultats de I'Emette

peuvent également étre affectés par les politiqudss actions de diverse

autorités réglementaires en France ou dans d'apags ou I'Emetteu
opere. La nature et I'impact de ces changemens®miepas prévisibles ¢
sont hors du contréle de I'Emetteur ;
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— lesrisques liés a I'environnement dans lequel BEeur évolue : I'épidémie
de Covid-19 devrait avoir des impacts négatifs mésqsur I'économie
mondiale, qui s’aggraveraient si I'épidémie n’épat contenue rapidement.
Celle-ci entraine un ralentissement prononcé detiViégé, en raison de

l'impact des mesures de confinement sur la consdimmat de la défiancg
des agents économiques, ainsi que des difficul&sprduction, des
perturbations des chaines d’approvisionnement dentains secteurs, et |
ralentissement de l'investissement. Il en résuttemze baisse sensible de

croissance, voire des récessions techniques das®epis pays, ce qui est

reflété dans la baisse significative des marcmamniiers et par une volatilit
accrue. Concernant LCL Emissions, le principal iotpamédiat résulte d

la sensibilité des actifs et passifs du bilan d&ecélisse des marcheés
financiers. L'impact négatif sur les revenus, lésultats et la situation

financiére de LCL Emissions est impossible a mesuee stade ; et

» lesrisques liés aux litiges ou autres procéduresa&ctions : dans le courg
normal des affaires, 'Emetteur est soumis au gsdgilitiges par les client

ou d'autres personnes par des actions priveesopdédures administratives

des mesures réglementaires ou autres litiges.

Facteurs de risques liés a la Garantie

Un souscripteur de Titres comptera sur la qualéécrédit du Garant. Les

obligations du Garant dans le cadre de la Garasdi®nt irrévocables

inconditionnelles, autonomes, non subordonnéespuwtgpes de slretés et
chirographaires entrant dans le rang défini ait¢krt. 613-30-3-1-3° du Code

monétaire et financier et viendront au méme ramiggeatles et, sous réserve d

exceptions impératives du droit francais, au méerg rque tous les autres

engagements chirographaires entrant dans le rdirg déd’article L. 613-30-
3-1-3° du Code monétaire et financier, présenfstets, du Garant.

La Garantie couvre uniquement les obligations derpent de I'Emetteur et n
constitue en aucun cas une garantie de I'exécdgsnautres obligations d
'Emetteur au titre des Titres.

Facteurs de risques liés au Garant

Il existe certains facteurs qui peuvent avoir umgdence sur la capacité g
Garant a respecter ses engagements au titre darét®. Ces facteurs d
risque incluent notamment (de maniére non-exhagjstiv

» les risques inhérents aux activités bancaires,nmoent les risques d
crédit, de marché, les risques structurels deayedt bilan tels que le risqu
de liquidité et les risques de taux d'intérétsrikgues opérationnels ;

» les risques juridiques : risques résultant de kesiion de LCL a deg
procédures civiles ou pénales ;

» les risques de non-conformité : risques liés aunespect des dispositior]

Iégales et réglementaires des activités bancairéeanciéres (dont lutte

contre la fraude, le blanchiment et le financentkenterrorisme) ;

» le régime de résolution bancaire institué par lee@ive 2014/59/UE dy
Parlement européen et du Conseil du 15 mai 20bligtant un cadre pod
le redressement et la résolution des établissemegatcrédit et de
entreprises d'investissement (telle que transposée France pa

'ordonnance du 20 aodt 2015 portant diverses disipos d'adaptation &

la législation au droit de I'Union Européenne entiara financiere)
prévoient diverses mesures de résolution destia@edvenir la défaillanc
des établissements de crédit. Parmi ces mesurdkes cdites de
renflouement interne permettent aux autorités deluion de procéder a

dépréciation partielle ou totale ou a la conver&nrcapital du Garant (i.e.

fonds propres de base de catégorie 1) des insttardenfonds propres ¢
des engagements éligibles du Garant, sous cert@ioeditions et en
fonction de leur rang de créance ;

—
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le 6 juin 2019, le Groupe Crédit Agricole a présestin nouveau projet du
groupe (le «Projet du Groupe ») et son nouveau plan a moyen terme a
horizon 2022 (le #lan & Moyen Terme 2022). Le Plan & Moyen Term
2022 comprend un certain nombre d’objectifs finarliés notamment aux
revenus, aux dépenses, au revenu net et aux daidéquation des fonds

propres pour les entités du Groupe Crédit Agricomment le Garant.

ce titre, les objectifs du Garant a 2022 sont legasits (i) développer |
croissance de la clientele de particuliers en abteplus de 200 000 clien
supplémentaires (i) équiper un tiers des clients particulierspeévoyance
ou assurance dommagé€ ; (iii) atteindre un coefficien
d’exploitation inférieur a 66%; et (iv) atteindre un RONEsupérieur 4

12,59%. Ces objectifs financiers ont été établis pringipgent a des fins dg
planification interne et d'affectation des ressesicet reposent sur yn
certain nombre d’hypothéses relatives a la conjorcEconomique et

commerciale. Ces objectifs financiers ne constitueeries projections n
des prévisions de résultats. Les résultats aotiue@Garant sont susceptibl

de s’écarter (et pourraient s’écarter sensiblemanjusieurs titres, de ces
objectifs, notamment en raison de la réalisatiamddu de plusieurs dgs
facteurs de risque décrits dans la présente sedi®rsucces de ce plan

repose sur un trées grand nombre d'initiatives @mpleur significative
comme plus réduite) devant étre déployées au ssidifférentes entités d

Groupe Crédit Agricole notamment le Garant. Bieluggrand nombre de
ces objectifs puissent étre atteints, il est pebgile gu'ils le soient tous ét

il n'est pas possible de prédire, parmi ces oldgdisquels seront attein
et lesquels ne le seront pas. Le Plan a Moyen T2022 prévoit égalemer
des investissements importants, mais si les ofgedti plan ne sont pa

atteints, le rendement de ces investissementsrdéraeur aux prévisions|
Si le Garant ne réalise pas les objectifs définizssde Plan a Moyen Terme
2022, la situation financiere du Garant et seslt@supourraient étre

défavorablement affectés ;

les risques liés a I'environnement dans lequel E@blue

L'épidémie de Covid-19 devrait avoir des impactsgatds marqués su
'économie mondiale, qui s'aggraveraient si I'épidé n'était pas contenu
rapidement. Elle entraine des chocs d'offre et @enahde, ayant pod

conséquence un ralentissement prononcé de I'astiit raison de I'impact des

mesures de confinement sur la consommation et difiance des agen

économiques, ainsi que des difficultés de prodoctdes perturbations des
chaines d’'approvisionnement dans certains sectetingn ralentissement de

l'investissement. Il en résulterait une baisse isémsle la croissance, voire d
récessions techniques dans plusieurs pays. Cegqmrges impacteraie

-
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l'activité des contreparties des banques et pachiet des banques elles-mémes.

Le groupe Crédit Agricole, qui a annoncé des meastdiessoutien de ses clients

entreprises et particuliers pendant la crise, eeqtiengagé dans les mesu
annonceées par les pouvoirs publics, s'attend @ngjescts sur ses revenus, ai

que sur son co(t du risque, et donc sur son résulfd pourrait donc étre

impactée. L'ampleur et la durée de ces impactsisgmissibles a déterminer
ce stade.

2 Net cumulé, y compris clients Banque Privée et Reifmnels.

324,5% des clients en 2018.

468,8% en 2018, hors contribution au FRU.
5 Rentabilité des fonds propres avant impeturn on Notional Equily
6 Avec une hypothése de colt du risque/encours bd&@0d 25 points de base.
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FACTEURS DE RISQUE

Le chapitre "Facteurs de Risque" aux pages 30dudxospectus de Base est modifié comme suit :

1. Dans la sous-section 1.1 "Risques inhérents aiitgecide 'Emetteur” de la section "1. Facteurs de
Risque liés a 'Emetteur”, un risque intitulé « driss liés a I'environnement dans lequel I'Emetteur
évolue »est ajouté en page 31 du Prospectus de Base couitme s

« Risque lié a I'environnement dans lequel 'Emati&volue

L'épidémie de Covid-19 devrait avoir des impactgaté#s marqués sur I'’économie mondiale, qui s’aggraient

si I'épidémie n’était pas contenue rapidement.éellentraine un ralentissement prononcé de l'iéétign raison
de l'impact des mesures de confinement sur la constion et de la défiance des agents économiginssgae

des difficultés de production, des perturbations deaines d’approvisionnement dans certains secteuun

ralentissement de l'investissement. Il en résuttenae baisse sensible de la croissance, voirerésssions
techniques dans plusieurs pays, ce qui est raflté la baisse significative des marchés finaneemar une
volatilité accrue. Concernant LCL Emissions, lepipal impact immédiat résulte de la sensibilité detifs et
passifs du bilan a cette baisse des marchés farantiimpact négatif sur les revenus, les réssitata situation
financiére de LCL Emissions est impossible a mesuce stade. »

2. Dans la sous-section 2.2 "Facteurs de Risqueali€sarant” de la section "2. Facteurs de Risqaesli
la Garantie et au Garant", la phrase « Les fac@irisque relatifs au Garant sont décrits aux page
a 52 du Rapport Financier Annuel 2018 du Créditrings qui est incorporé par référence dans le prése
Prospectus de Base et inclue notamment les risgisemts : » est remplacée par « Les facteursdaei
relatifs au Garant sont décrits aux pages 23 auRapport Financier Annuel 2019 du Crédit Lyonnais
qui est incorporé par référence dans le présergpBotus de Base et inclue notamment les risques
suivants : »

3. Dans le paragraphe "Autres facteurs de risqueifeela Garant" de la sous-section 2.2 "Facteurs de
Risques liés au Garant" de la section «2. FactiuRisques liés a la Garantie et au Garant”, isgue
intitulé « Risques liés a I'environnement dans &dLCL évolue » est ajouté en page 36 du Prospectus
de Base comme suit :

« Risque lié a I'environnement dans lequel LCL éeol

L'épidémie de Covid-19 : devrait avoir des impawetgatifs marqués sur I'économie mondiale, quigrageraient
si I'épidémie n'était pas contenue rapidement. Ellgraine des chocs d'offre et de demande, ayamt po
conséquence un ralentissement prononcé de I'actisit raison de I'impact des mesures de confineswenia
consommation et de la défiance des agents éconesyiginsi que des difficultés de production, desideations
des chaines d’'approvisionnement dans certainsussctg un ralentissement de l'investissement Hésulterait
une baisse sensible de la croissance, voire dessiéos techniques dans plusieurs pays. Ces camségu
impacteraient I'activité des contreparties des bascet par ricochet des banques elles-mémes. Lpa©rédit
Agricole, qui a annoncé des mesures de soutieaslelignts entreprises et particuliers pendantise,cet qui est
engagé dans les mesures annoncées par les pquvdlics, s’attend a des impacts sur ses revems, @ie sur
son co(t du risque, et donc sur son résultat. L&ilrmait donc étre impactée. L'ampleur et la duréeas impacts
sont impossibles a déterminer a ce stade. »



DOCUMENTS INCORPORES PAR REFERENCE

Le chapitre "Documents incorporés par référencepage 57 et suivantes du Prospectus de Base egtémod
comme suit :

1. Les sections "1. En lien avec I'Emetteur” et "2.Ilem avec le Garant" en page 57 et 58 du Prospetsu
Base sont remplacées comme suit :

1. En lien avec 'Emetteur

(@)

(b)

(©)

(d)

(e)

(f)

(9)

(h)

(i)

le rapport financier annuel au 31 décembre 201&deetteur (le 'Rapport Financier Annuel 2018
de LCL Emissions' ou le 'RFA 2018 LCLE") ;

le rapport financier annuel au 31 décembre 2019 dé&Emetteur (le "Rapport Financier Annuel
2019 de LCL Emissions" ou le "RFA 2019 LCLE")

le chapitre "Modalités des Titres" en pages 44&adi2 prospectus de base en date du 12 septembre
2013 et visé par 'AMF sous le numéro 13-489 er dt 12 septembre 2013, tel que modifié par le
supplément en date du 28 mai 2014 (les "ModaligssTdtres 2013") pour les besoins de I'émission
de Titres assimilables a des Titres émis en vexsuMiodalités des Titres 2013 ;

le chapitre "Modalités des Titres" en pages 453 diBprospectus de base en date du 10 septembre
2014 et visé par 'AMF sous le numéro 14-493 er diat 10 septembre 2014, tel que modifié par les
suppléments, respectivement en date du 20 jan®Es 2t du 21 mai 2015 (les "Modalités des Titres
2014") pour les besoins de I'émission de Titregnaitables a des Titres émis en vertu des Modalités
des Titres 2014 ;

le chapitre "Modalités des Titres" en pages 45&diBprospectus de base en date du 10 septembre
2015 et visé par 'AMF sous le numéro 15-477 er diat 10 septembre 2015, tel que modifié par les
suppléments, respectivement en date du 14 décezffifeet du 12 avril 2016 (les "Modalités des
Titres 2015") pour les besoins de I'émission deeEitassimilables a des Titres émis en vertu des
Modalités des Titres 2015 ;

le chapitre "Modalités des Titres" en pages 47 &dibprospectus de base en date du 28 septembre
2016 et visé par 'AMF sous le numéro 16-454 e diat 28 septembre 2016, tel que modifié par les
suppléments en date, respectivement, du 26 avkil 20du 12 juillet 2017 (les "Modalités des Titres
2016") pour les besoins de I'émission de Titregaitables a des Titres émis en vertu des Modalités
des Titres 2016;

le chapitre "Modalités des Titres" en pages 52@dibprospectus de base en date du 26 septembre
2017 et visé par I'AMF sous le numéro 17-513 er at 26 septembre 2017, tel que modifié par le
supplément en date du 17 mai 2018 (les "ModaligssTdtres 2017") pour les besoins de I'émission
de Titres assimilables & des Titres émis en vertuMibdalités des Titres 2017; et

le chapitre "Modalités des Titres" en pages 594 dib prospectus de base en date du 25 septembre
2018 et visé par 'AMF sous le numéro 18-448 er dt 25 septembre 2018, tel que modifié par le
supplément en date du 3 décembre 2018 (les "Médatlies Titres 2018") pour les besoins de
I'émission de Titres assimilables a des Titres émisertu des Modalités des Titres 2018.

le modéle de conditions définitives figurant auge@a166 a 285 du prospectus de base du 5 septembre
2018 déposé auprés de I'AMF sous le numéro 18-#l3 eonditions définitives en date du 22 mars
2019 (Souche 89 — Tranche 1).

Ces documents sont disponibles sur le site Inteyet.|cl-emissions.frsous I'onglet ¢nformations Iégales,
aux rubriques 4nformations réglementéesou «Prospectus, selon le cas, ou sur le site Internet de I'AMF
(www.amf-france.orjjou sur le sitevww.info-financiére.fr
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2. En lien avec le Garant

@) le rapport financier annuel 2018 comprenant lets dit@anciers annuels consolidés audités du Crédit
Lyonnais pour l'exercice clos le 31 décembre 204 8Rapport Financier Annuel 2018 du Crédit
Lyonnais" ou le 'RFA 2018 ;

(b) le rapport financier annuel 2019 comprenant les éta financiers annuels consolidés audités du
Crédit Lyonnais pour I'exercice clos le 31 décembr2019 (le "Rapport Financier Annuel 2019
du Crédit Lyonnais" ou le "RFA 2019") ;

(c) la présentation, incluant les annexes, de CrédiicAlp S.A. en date du 6 juin 2019 relative au
nouveau projet du groupe et au nouveau plan a migyere 2019-2022 (lePlan a Moyen Terme
2022") publiée a la suite du communiqué de presse #ndiab juin 2019.

Ces documents sont disponibles sur le site Inteymst.Icl.com sous I'onglet ©écouvrir LCL», a la rubrique
« Eléments financiers puis «Informations réglementéesou sur le site Intern@tww.info-financiére.fr

Toute déclaration contenue dans le présent PragpdetBase ou dans tous documents incorporésfpegnée
aux présentes sera réputée modifiée ou remplacgdgsdesoins du présent Prospectus de Baseladawesure
ol une déclaration contenue dans tout documemtaltément incorporé par référence et au titreadaeélle un
supplément au présent Prospectus de Base ou upetos de Base publié par 'Emetteur en substiiutio
présent document et applicable a toute offre eltée de Titres serait préparé, modifierait ou rexxglait cette
déclaration.

Les informations concernant I'Emetteur et le Garardorporées par référence au présent ProspeetBask
(les "Informations Incorporées") sont réputées faire partie du présent ProspegiBase. Postérieurement a la
publication de ce Prospectus de Base, un supplépeentétre préparé par 'Emetteur et approuvé 'pair
conformément a l'article 16 de la Directive ProgpsecLes déclarations contenues dans ces supplerf@nt
dans tout autre document incorporé par référenns das suppléments) seront, dans la mesure otaeliest
vocation a s'appliquer (de facon explicite, impdadbu autre), réputées modifier ou remplacer |letadstions
contenues dans ce Prospectus de Base ou dansumeatddncorporé par référence dans ce ProspectBasie
Toute déclaration ainsi modifiée ou remplacée ma s&putée faire partie intégrante de ce Prospeeti&ase,
gue si elle a été remplacée ou modifiée conformém@ndispositions précitées.

Aussi longtemps que les Titres seront en circutatans le cadre du Programme, des copies des dotuime
incorporés par référence dans le présent ProspdetBase pourront étre obtenues, sur demande £frsés)
aux heures habituelles d'ouverture des bureausigge social de 'Emetteur et aux bureaux désignéSarant

et de I'Agent Payeur tels qu'indiqués a la fin désgnt Prospectus de Base. Le présent Prospeddasddainsi
que tout supplément y relatif) sera publié suitielaternet de ' AMFWww.amf-france.orpet sur le site Internet
de 'Emetteur ywww.Icl-emissions.f. Les documents incorporés par référence dansésept Prospectus de
Base sont publiés sur le sitavw.info-financiére.fr sur le site de 'AMREwww.amf-france.orgpu sur les sites
de 'Emetteur et du Garant, selon le cas, danedpaces susmentionnés pour les informations lesowemt.

L'information incorporée par référence doit étre tonformément aux tables de correspondance cs.alpes
informations incorporées par référence qui ne égupas dans les tables de correspondance sonsiléer
comme informations supplémentaires uniquement.

2. Les tableaux de concordance en lien avec 'Emetele Garant aux pages 59 a 62 du Prospectus s Ba
sont remplacés comme suit ;



Tables de correspondance

L’Emetteur
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Annexe IV du Réglement Européen n°809/2004
tel que modifié

Rapport Financier Annuel au 31 décembre 2018
de LCL Emissions

N° de page du RFA2018 LCLE

Bilan

34-35 du RFA2018 LCLE

Compte de résultat

37 du RFA 2018 LCLE

Tableau de Financement

46-47 du RFA 2018 LCLH

Notes aux états financiers

38-42 du RFA 2018 LCLE

Rapport de gestion

3-18 du RFA 2018 LCLE

Rapport des Commissaires aux comptes

26-32 du RFA 2018 LCLE

Variation des Capitaux Propres

46 du RFA 2018 LCLE

Rapport Financier Annuel au 31 décembre 2019
de LCL Emissions

N° de page du RFA2019 LCLE

Bilan

31-32 du RFA2019 LCLE

Compte de résultat

34 du RFA 2019 LCLE

Tableau de Financement

43 du RFA 2019 LCLE

Notes aux états financiers

35-45du RFA 2019 LCLE

Rapport de gestion

3-23 du RFA 2019 LCLHE

Rapport des Commissaires aux comptes

25-29 du RFA 2019 LCLH

Variation des Capitaux Propres

42 du RFA 2019 LCLE

Crédit Lyonnais

Rubriques des Annexes VI et XI du Réglement
Européen n°809/2004 tel que modifié

N° de pagedu RFA 2018
du RFA 2019
du Plan a Moyen Terme 2022

2. Contrdleurs Légaux des Comptes

284 du RFA 2019
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Rubriques des Annexes VI et XI du Réglement
Européen n°809/2004 tel que modifié

N° de pagedu RFA 2018
du RFA 2019

du Plan a Moyen Terme 20242

3. Facteurs de risques 23 4 62 du RFA 2019
4. Informations concernant le Garant
4.1. Histoire et évolution du Garant 38a40;72et73;88a91duPlan & Moyen Terme
2022
116, 120 du RFA 2019
4.15. Tout événement récent propre a 63 a 77, 158 du RFA 2019

I'émetteur et intéressant, dans une mesure
importante, I'évaluation de sa solvabilité

5. Apercu des activités

022

5.1. Principales activités 72 et 73 ; 88 2 91 du Plan & Moyen Terme 2
3,16 217 du RFA 2014

5.2. Principaux marchés 38 a4 40 du Plan & Moyen Terme 2022
3,16 217 du RFA 2014

6. Organigramme

6.1. Si le Garant fait partie d’'un groupe, 121 du RFA 2019

décrire sommairement ce groupe et la place
gu'y occupe le Garant

6.2. Liens de dépendance entre les entités 122 du RFA 2019
du Groupe

7. Informations sur les tendances

7.2. Tendance susceptible d'influencer 18 a 20 du RFA 2019

sensiblement les perspectives du Garant

9. Organe d’administration, de direction
et de surveillance

9.1. Information concernant les membres
des organes d’administration et de Direction

97 & 116, 212 du RFA 2019

9.2. Conflits d'intéréts au niveau des
organes d'administration, de direction ou de
surveillance

60-61, 97 4 104, 112 du RFA 2019

10. Principaux Actionnaires
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Rubriques des Annexes VI et XI du Réglement
Européen n°809/2004 tel que modifié

N° de pagedu RFA 2018
du RFA 2019
du Plan a Moyen Terme 20242

10.1. Controéle du Garant

120 &4 121 du RFA 2014

11. Informations financiéres concernant le
patrimoine, la situation financiere et les
résultats du Garant

11.1. Informations financieres historiques

89 a 200 du RFA 2018
117 & 241 du RFA 2014

11.2. Etats financiers

89 & 194, 201 a 206 du RFA 2018
117 & 230, 236 a 241 du RFA 2019

Comptes de Résultats

95, 205 du RFA 2018
123, 240 du RFA 2019

Bilan

97 a 100, 203 & 204 du RFA 2018
125 a 126, 238 a 239 du RFA 2019

Tableau de flux de trésorerie

100 a 101 du RFA 2018
128 a 129 du RFA 2014

Notes sur les comptes

106 4194 ; 207 a 246 du RFA 208
130 & 229 ; 242 a 283 du RFA 2019

11.3.  Vérification des informations
financieres historiques annuelles

195 & 200, 247 a 251 du RFA 2018
230 a 235, 284 a 288 du RFA 2019

11.4. Date des dernieres informations
financieres

117 du RFA 2019

11.5. Informations financieres
intermédiaires et autres

11.6.  Procédures judiciaires et d’arbitrage

58 a 60 du RFA 2019

13. Informations provenant de tiers,
déclarations  d'experts et déclarations
d'intéréts

Non applicable
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MODELE DE CONDITIONS DEFINITIVES - TITRES DE [PLUS] /[MOINS] DE 100.000 EUROS
[ANNEXE — RESUME DE L’'EMISSION]

1- L’Elément B.4b de la Section B intitulée « EmettetiGarant » du Résumé du I'Emission en pages
271 a 273 du Prospectus de Base est supprimé plagirtomme suit :

B.4b Tendances Bilan de I'année 2019

Dans un climat de fortes incertitudes, la croissaac poursuivi Sof
ralentissement, marqué par les pietres performadeelinvestissement
productif et du commerce mondial

En 2019, le cycle économique mondial a poursuimimouvement de len
ralentissement amorcé depuis le pic récent de Z)87P0). La croissanc
mondiale se serait ainsi établie a 2,9 % (apre/8&n 2018), soit so
rythme le plus modéré depuis le rebond postérielar érise financiére
mondiale de 2008/2009. Ce fléchissement résultieéuinent de tendances
lourdes affectant, bien qu’inégalement, I'ensenatde pays et d’éléments
propres a chaque économie ou a chaque secteuteAdances générales
amplifiant des ralentissements cycliques et strattudéja a I'ceuvre
(grandes économies développées et Chine) se snréeg les faiblesses
propres a certains pays émergents majeurs (Blrédd, Mexique, Russie).
Certains secteurs industriels, tels I'industrieoendgbile, ont été pénalisé
par des changements réglementaires (nouvelles sadl@missions). Ce
chocs spécifiques sont restés cantonnés et omiéalisé les secteurs des
services ou de la construction.

= (U —~+

(2

Au-dela des spécificités, les tensions commerciadie®-américaines
(barrieres commerciales effectives mais aussi éigdes quant auk
secteurs et pays susceptibles de constituer deshesgieibles) et le climat
d’incertitude ont nettement pesé sur les perspestide demande,
I'incitation a investir et, plus généralement, luclimat des affaires. Darls
un environnement économique plus "anxiogene",lEnt@sement le plus
notable est enregistré par linvestissement praduglors que la
consommation des ménages, globalement, résiste.

Les entreprises ont, en effet, révisé a la bagss projets d’investissement
et la consommation des ménages en biens duraldss I&gerement
infléchie. Confrontées a une demande moins dynagLplus incertaine,
les entreprises ont fini par ajuster leur producti®lus sensible @
l'investissement et a la consommation de bienshliesa le commerce
mondial s’est encore essoufflé. Les échanges maxdmbiens et servicas
n'auraient ainsi crd que de 1,1 % en 2019, aprés progresse de 3,6 % et
de 5,7 % en 2018 et 2017, respectivement. Ce fiéefrient a prés de 1 P
est également a rapprocher du rythme annuel mayegistré entre 2010
et 2018, proche de 5 % (3,8 % pour le PIB mondi@gpendant, des
politiques monétaires trés accommodantes et langgmméventives (Voir Ci
apres) et des conditions financieres favorablespeninis d’amortir le
ralentissement et, in fine, de contribuer a lestasce du marché du travail.
Création d'emplois, augmentation progressive ddaires, inflation
toujours contenue, gains de pouvoir d’achat ontesaula confiance et legs
dépenses des ménages.

Une tendance commune a la décélération mais dgslaiités nationales
conditionnées par le degré d'exposition au commer@edial et au sectel
industriel

=

Aux Etats-Unis, I'année 2019 s’est achevée surcamigsance trimestriell
annualisée de 2,1 %, soutenue par les exportatiettss (contraction de
importations) alors que les dépenses de consommaioralenti, que le
stocks ont pesé sur la croissance et que les iss@stents en capital fix|

D
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des entreprises se sont contractés pour le trasiémestre consécutif. Sur
'ensemble de I'année, la croissance fléchit de%,9 2,3 % mais res
supérieure au rythme potentiel estimé proche delZza%demande intérieu
en demeure le principal moteur, avec des contohstifortes de |
consommation des ménages (1,8 point de pourcentagigs dépenseas
publiques (0,4 point) mais en net retrait de I'stigsement productif (0,
point) et négative des échanges extérieurs (-0r@)pAlors que I'économi
est au plein-emploi (avec un taux de chémage 863j& 2019), l'inflation
est restée modérée. L'indice de prédilection dedserve fédérale (indige
des prix PCEPersonal Consumption Expenditurespugmenté de 1,4 %
au guatrieme trimestre 2019 (variation trimesgi@hnualisée), un rythme
inférieur a l'objectif d'inflation de 2 %. Apresl2% en moyenne 201
l'inflation (PCE) sur I'année atteint 1,4 %.

En Chine, aux facteurs de fléchissement lent aeirelatle la croissance
(tertiarisation, vieillissement, montée de la pregien a épargner, repli du
rythme des créations d’emplois), sont venus serpaper les pertes
d’'emplois urbains et le conflit commercial avec Bgats-Unis. Le rythme
de croissance s’est replié en fin d’année portantdissance moyenne sur
2019 4 6,1 %, son plus faible niveau depuis 198G&dnsommation privée
et publique fournit I'essentiel (60 %) de I'expamsi alors que la
contribution de linvestissement productif se repl{(1,9 point d¢
pourcentage, sa contribution la plus faible de@@80) et que celle de
échanges extérieurs reste positive (0,7 point).

"

Au Royaume-Uni, 'année 2019 a, indéniablementdétéinée par la sag
du Brexit Les interminables tractations parlementairesconduit a une
impasse impliquant trois reports de la datdBdexit (initialement fixée au
31 mars 2019). En cause ? Les divisions importaatessein du
gouvernement minoritaire de Theresa May et l'impapié de son
"backstop" sur la frontiere irlandaise. Apreés la tenue dibers
européennes au mois de mai, a 'occasion desqlelesti conservateur
essuyé une lourde défaite, Theresa May a été auetde démissionner d
poste de Premier ministre. Son successeur Borissdoha renégocié |
"backstop" avec I'UE et a réussi a acculer labour a des élection
générales anticipées mi-décembre. Ces électiossraesoldées par ur
victoire historique des Conservateurs face dalour défavorisé par un
politique trop a gauche et anti-business.

[<1)

O D Cc @

Dans un contexte de ralentissement mondial, I'titcéle sur leBrexit a
pesé sur la croissance britannique qui s’est amsstrée plus volatile. Si,
grace a un marché du travail au plein-emploi, lisoonmation des ménages
a résisté, l'investissement privé a particulierenseffert et enregistré Ig
pire taux de croissance des pays du G7. Sur helnisede I'année 2019, Ia
croissance devrait s'établir a 1,3 % en moyenneet®) le méme chiffre
gu’en 2018, grace a un effet d’acquis favordbleosté"par un important
mouvement de stockage en amont de la premiéraldatertie du 31 mars
2019.

En zone euro, en 2019, la croissance a tout d'athégd puis rassuré. Dégu
car le rebond attendu au premier semestre aprésdasion manufacturiere
de la fin 2018 n'a pas eu lieu. Rassuré car, autiéia rebondir, I'activité
s’est néanmoins stabilisée au deuxieme semesttaneuwine spiralg
"récessionniste”. La résilience de la demande igutg, consommation
privée mais aussi investissement, a limité la gpatade l'industrie ay
secteur des services. Les créations d’emplois emné< ralenti mais orj
encore permis une baisse du taux de chémage (72619 apres 7,8 %
fin 2018). L'action préventive de la BCE a été &ffie : elle a permis d
maintenir des conditions de financement favorablele limiter
I'appréciation de I'euro et, finalement, de soutéamconfiance. L'impulsion
budgétaire a été moins significative, mais plusaramte que par le pas
dans les pays disposant de marges de manceuvreckrdd son rythm

—
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potentiel (estimé a 1,3 %) et toujours incapabledaner l'inflation encore
bien inférieure a la cible de la BCE (1,2 % et Ip&ftir, respectivement,
I'inflation totale et I'inflationcore), la croissance du PIB aurait atteint 1,1
% (aprés 1,9 % en 2018) : un résultat global re@nivd'importanteg
disparités entre pays selon, notamment, leur detge&position au
commerce mondial et a lindustrie. Aux performanckcevantes de
I'Allemagne (0,6 %) et de I'ltalie (0,2 %), plusdustrielles et ouvertes,
s’oppose ainsi la croissance encore correcte estrégipar la France (1
%).

N

Apres 1,7 % en 2018, la croissance frangaise &etrateint 1,2 % grace a
une demande intérieure restée robuste. La conseomakes ménages s’est
accélérée (+1,2 % en 2019 contre 0,9 % en 201&g1s0e par les mesures
fiscales de soutien au pouvoir d'achat annoncéitss au mouvement des
gilets jaunes et au Grand Débat National du pripterha faible inflation
ainsi que des créations d’emplois trés dynamiquéggalement particip
au dynamisme des gains de pouvoir d’achat (+2,Li6anée). Le taux
de chémage a ainsi diminué passant de 8,7 % ennmeymn 2018 a 8,3 9
en moyenne en 2019. L'investissement des sociégsfinancieres est
également resté trés dynamique et a méme accgtégressant de 4,1 %
sur 'année. Les sociétés ont ainsi bénéficié diawironnement de taux bas
mais également d'effets temporaires tels que laub@aslu CICE en baisse
de charges qui a boosté les profits et soutenwelitissement (et legs
créations d’emplois). Aprés une contribution exweptellement positive a
la croissance en 2018, le commerce extérieur dilsoatnégativement a la
croissance en 2019. En effet, alors que le dynaeidm la demande
intérieure a soutenu les importations, les expgortat ont subi leg
incertitudes internationales et la crise du sectmanufacturier, er
particulier en Europe.

Dy

o

La mise en ceuvre de politiques monétaires accommtesglaropices a un
baisse des taux d'intérét a permis d’amortir lemaésement économiqu
tout en permettant aux marchés d’actions d'afficteebelles performance

»n @ D

D

Dans un contexte d'inflation faible, les banquestredes ont réagi d
maniére agressive et largement préventive au mplil'activité. Les
principales banques centrales des pays avancés|éBéserve fédéral
américaine et la Banque centrale européenne, BGE) awissi celles dg
grands marchés émergents ont baissé leurs tatérétidirecteurs.

wn D

La Réserve fédérale a procédé a trois baissesniiéa® du taux deBed
Fundsde juillet a octobre (- 75 points de base — plorapt le taux a 1,75
%). En septembre, a la suite d’'une révision a Iaskades prévisions ¢
croissance assorties d'un aléa baissier en raisan degré élevé
d'incertitude, d’'une inflation "dangereusement” deagt d’'un décrochag
des anticipations de marchés, la BCE a de nouvedhilisé tous ses oultil
d'assouplissement monétaireorward Guidancgles taux qui vont restg
a leur niveau actuel voire a des niveaux inférigang que l'inflation ne|
convergera pas "fermement" vers sa cible), baissauk de dépét a -0,
%, introduction d’un systéme par pal{ering) pour soulager les banque
La BCE a également réactivé son programme d’actiatsligations
(Quantitative Easingau rythme mensuel de 20 milliards d’euros a pauif
ler novembre pour une durée indéterminée et asdesptonditions des
TLTRO III.

S0 o

»n O1

Outre 'accommodation monétaire, I'année 2019 esiclue sur I'espoi
d’un accord commercial entre les Etats-Unis etHn€ se traduisant par
une envolée des marchés boursiers aux dépenstidedescplus sirs. Le
taux des titres d’Etat américains et allemands ari0se sont brutalement
tendus pour terminer 'année a 1,90 % et -0,20 étsajjue les action
profitaient évidemment de I'enthousiasme ambiaaptogression annuell

)

)

[}
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des marchés les plus représentatifs atteint préddé (MSCI, marchés
émergents) et culmine a 29 % (S&P 500).

Aussi abruptes qu’aient été les remontées desataéxicains et allemands
fin 2019, leurs baisses respectives n’en ont passaiteint prés de 75 ¢t
40 points de base sur I'année écoulée du fait diigpes monétaires
préventivement tres accommodantes mais qui negrar®nt pas a réactiver
linflation : la croissance sera restée décenteev@butenue pour une
inflation faible. La politique de la BCE aura éckoa faire accélérer
l'inflation, remonter les taux d’intérét et la pemte la courbe. Le succes est
en revanche manifeste s'il peut étre jugé a I'altnesserrement des primes
de risque des pays dits "périphériques” dont I'Gepeet Italie fournissent
de belles illustrations. LeurspreadscontreBund se sont contractés dg,
respectivement, 50 et 90 pb a 65 et 160 pb al@$agorime francaise (a 30
pb fin 2019) s’est repliée de 15 pb.

Tendances récentes et perspectives du premier seine2020

Avant méme I'apparition de I'épidémie de coronasjfe climat anxiogéne
et l'investissement productif déja en repli conedemt au fléchissement de
la croissance sans en suggérer la chute imminente.
Le conflit commercial sino-américain semblait rééfplus voué a unge
escalade a bréve échéance, grace a la signatimeabed dit de "phase 1.
S'il permettait d’espérer une pause dans la gdarifaire, il n'immunisait
pas contre un déplacement des tensions sur d'ajetss délicats et ne
préjugeait pas d’'une pacification durable des igat sino-américaines.
L'accord entre les Etats-Unis et la Chine couvregffet, de nombreu
sujets : commerce de biens et notamment de prodgitsoles et agror
alimentaire$, propriété intellectuelle, transferts de techni@pgervices
financiers, fin de la dite "manipulation” du taug dhange, instance de
résolution des conflits. Tout en étant ambitieurs (limportationg
supplémentaires auxquelles s’est engagée la Cbimesgbstantielles), cet
accord n'aborde pas les questions des subventibmoises et, plug
largement, du capitalisme parrainé par I'Etat dkino

Par ailleurs, le risque d’urBtexit sans accord commercial* menagcait de se
substituer a celui d’'unBrexit sans accord". A lissue de la sortie du

Royaume-Uni de I'Union Européenne le 31 janvies Rritanniques
souhaitent en effet voir définis les détails dwifyiartenariat avec I'Union
Européenne (dont un accord de libre-échange) ld'iitn de 'année 2020,
Soumettre les négociations a un calendrier audsitienx va générer des
doutes sur la qualité de la relation a venir.

Les tensions politiques, géopolitiques et l'indade pouvaient don
temporairement s'apaiser, mais n‘avaient pas wvacag disparaitre
durablement et promettaient de peser sur le comperit d'investissemen

— oy

manufacturier (justifi€ notamment par une amélioratlans le secteur de
'automobile) mais aussi du commerce mondial pduaadir atteint so

Certains signes préliminaires semblaient indiquex kg recul du sectegr

Les Etats-Unis ont décidé de renoncer a une tapplémentaire (essentiellement sur des biens deoounation grand
public) et de réduire de moitié les droits de deu@e 15%) imposés en septembre sur 120 millisrditars d'importations
en provenance de Chine. Le reste des droits déjagaép (25% sur 250 milliards de dollars) ne bajsas. Environ 65%
des importations américaines en provenance de Cestent taxés. Pour rappel, en 2018, les imponsitionéricaines de
biens et de services chinois ont atteint, respextant, 540 et 18 milliards de dollars. Pour sa paEhine s'est notamment
engagée a importer des Etats-Unis 200 milliarddadiars de biens et services supplémentaires ed-2021 par rapport &
2017, année au cours de laquelle les exportatimésicaines de biens et services vers la Chine avaitint 190 milliards
de dollars.
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point le plus bas. Quant au secteur des servigasyrisuivait son expansio
gréce a la bonne tenue des dépenses de consommapéas par un
croissance encore soutenue des salaires. Enfinysstissement producti
avait fait preuve de résilience, son mouvemenedefteinage se dessinai
un freinage justifié par lincertitude sur la derdanfuture, issue de
inquiétudes relatives au commerce mondial, plutde gpar une
dégénérescence classique du cycle. En zone eusmmment, apres
plusieurs années d'investissement faible, les pmses se préparaient|a
affronter le ralentissement sans capacités excaidesitdont témoignait u
taux d'utilisation des capacités en repli tout estant encore élevé. Les
entreprises semblaient attentistes, ne répondabaion de leurs marge
ni par un arrét brutal de leurs dépenses en capitgar une réduction
drastique de I'emploi.

0 S

=)

n

A défaut de pouvoir compter sur linvestissemenbdpictif et sur le
commerce mondial, plus sensible a la croissandéndestissement qu’d
celle de la consommation, il fallait compter sriieénages pour soutenir|la
croissance. Le marché du travail poursuivait sostament a des rythmes
divers et le recul des créations d’emplois neaduisait pas encore par une
remontée sensible du taux de chémage. La consoomdsiait, en outre,
étre dopée par des salaires en légere progressdes gjains de pouvo
d’'achat entretenus par une inflation toujours tmdsdérée. Si Ig
consommation des ménages permettait d’espéreramisaement et non
un effondrement de la croissance, I'équilibre eetnploi, salaires et marges
des entreprises était néanmoins délicat.

=

Ce constat relativement encourageant avait été&@mant que I'épidémi
de coronavirus n'isole la Chine et ne s'étende géaigquement.

(1]

L’épidémie, son impact sur la croissance chinoisgsse de la demande
interne) et mondiale (repli de la demande chinofkes touristiques,
perturbation des chaines de valeur) et sa diffusggographique
impliquent une révision a la baisse
significative des prévisions de croissance. Corigste de la propagation de
I'épidémie, les conséquences deviennent encoredfficles a évaluer e
conduisent a émettre une série d’hypothéses fddescelle, formulée en
amont de notre scénario central : une épidémie HBexpansion serai
endiguée au deuxiéme trimestre. Compte tenu deditacles entourant lels
développements de I'épidémie ainsi que les meslegssnées a limiter la
contamination, ce scénario central est assorti dague baissier.

En supposant que la Chine ait franchi le pic dgidémie (le nombre de
nouveaux cas, qui a déja fortement baissé a léntéet a I'extérieur du
Hubei, ne s'installerait pas sur une tendance dscee durable), la
croissance connaitrait un repli trés violent aumpee trimestre puis un
redémarrage lent suivi d’'un rebond substantiel. dépens de leur objectjf
de désendettement interne, les autorités chinoiges la fois, la volonté et
les moyens de promouvoir une relance de I'act{piéésse des taux d'intérét
et des réserves obligataires, augmentation sigtiific du crédit bancaire,
dépenses d'infrastructures, etc.). Grace a la mis@euvre de soutiens
budgétaire et monétaire offensifs et supposésaeti, le rebond de la
croissance au second semestre lui permettraituder sh moyenne annuelle
vers 5,3 %.

Notre scénario retenait un fléchissement de lsssapice américaine vers
1,6 % : un repli déja sensible suscité par le xeftien amorcé de
linvestissement et privé du soutien des dépenablgoes. Alors méme
que I'épidémie ne contraint pas encore les Etafs-@r'fonctionner ag
ralenti", l'impact du coronavirus conduit a envisagune croissancg
susceptible de ne pas excéder 1,E%zone euro, bien que les indices|de
confiance se soient redressés, signalant une tacBeutenue dans les
services et la construction alors que le sectedusitniel semblait frémir
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I’épidémie amputerait notre prévision de croissat@a conservatrice (1%)
de prés de 7 dixiemes de points de %. Le "pur eéffeine" (via les
exportations et les perturbations des chaines diggionnement) conduit
a soustraire environ 0,2 point de croissance. Maispact de I'épidémie
affectant désormais I'Europe (arrét et/ou raleatignt de I'activité, baisg
de la consommation notamment de services et attegtigénére une perte
supplémentaire estimée entre 0,5 et 1 point desance selon les pays.|A
ce stade, rien ne laisse présager une réponse thindgéuropéenn
mutualisée. Le risque est celui de réponses restaséntiellemen
nationales : limitées dans les pays sous conts{ftance, Italie, Espagn
Portugal), plus généreuses en Allemagne et auxPays

[¢]

D —F D

—

Alors que 'impact dépressif sur I'activité de lidpmie de coronavirus e$
principalement induit par la baisse de la dematiddiation sous-jacente
devrait restera faible. Elle se situerait, en mogeannuelle, a 1,7 % aux
Etats-Unis et a 1,2 % en zone euro. Le recul detaande chinoise a déja
fortement contribué a la baisse des cours des resfemiéres dont celui
du pétrole : a 40 dollars par baril, le prix du ire déja perdu pres de 40%
depuis le début de I'année. En dépit de la remtes€activité prévue ay
second semestre 2020 (notamment de I'activité iridlis en Chine), leg
prix du pétrole risquaient déja de patir d’'un exd&sfre. Compte tenu d¢
la crise entre la Russie et I'Arabie Saoudite d¢adi@ inattendue de I'accor
OPEP+ visant a réduire la production, le risquengitix durablement ba
est patent. L’inflation totale pourrait donc redtéen inférieure aux cible
d’inflation des banques centrales américaine matsst européenne.

L2 2 N & M

Avant méme que I'épidémie de coronavirus ne seadécles grande
Banques centrales, engagées dans des revuesigtraséde leurs politique
respectives, restaient soumises a la tentation 'a@ssolplissement
monétaire : ce dernier est indispensable.

(2B

Compte tenu des conséquences économiques parésudie I'épidémie dg
coronavirus (dont un repli de la demande lié augures de confinement et
a la baisse de la mobilité transnationale, degdifés d’approvisionnemerjt
et de trésorerie), 'assouplissement monétaire @it pour objet non pas
tant de stimuler 'activité que d’apaiser les masfinanciers et limiter les
phénoménes auto réalisateurs. Depuis le débutdeédé, un mouvement
puissant d'aversion au risque a en effet contrdnuéeflux des taux sarns
risques (taux souverains américains et allemaridsans en recul cumulé

S

3

D

sur deux mois de, respectivement, 120 points de d&70% et 55 point
de base a -0,70 %). Quant aux principaux marchisacils ont enregistrg
des baisses violentes (autour de 14% pour 'Euxadi6 et le CAC 40).

Pour tenter d’endiguer l'aversion au risque, ddusyénce, laFederal
Reservea ainsi procédé a une baisse surprise de 50 mlarttsse du tau
desFed Fundgtaux cible a 1-1,25 %) : il s'agit de la premiééeision inter-
réunions de ld&ederal Reservelepuis la baisse de 50 points de base en
octobre 2008. Cette action, volontariste et prévenh’est pas parvenue|a
endiguer linquiétude des marchés. Notre scénariient un
assouplissement supplémentaire de 50 points de (bgsartis en deu
baisses de 25 points de base chacune) #edaral Reserve disposant
encore de marges de manceuvre, elle pourrait ménies gonditions
financiéres continuent de se resserrer, procédeedgpremiere baisse des
mars. La marge de manceuvre de la BCE est en revaédhite. Avant
méme la détérioration accélérée des perspectivesralssance, notrg¢
scénario retenait une possible baisse du tauxfi dé 10 points de base,
une extension dQuantitative Easin@vec une augmentation de la limite|d
détention d'un titre de 33 % a 50 %, le maintiefederward guidanceCe
dispositif pourrait étre complété par une augmeéntate la part des achifs

X

de titrescorporate(Corporate Sector Purchase Programut&ns le cadr

du Quantitative Easinggt I'octroi deTargeted Longer-Term Refinancing
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Operations(TLTRO) a des conditions plus favorables afin citer les
banques a préter et, notamment, a soutenir les PME.

Tout concourt, de nouveau, au maintien de tauxddogre" extrémement
faibles : aversion au risque, incertitude et mandeevisibilité inédits,
ralentissements économiques forts assortis deesshaissiers, inflations
indolores.

Notre scénario retient des taux longs (10 ans)esains qui, apres avojr
atteint des points bas avant I'été, se redresserieidement & 1,25 % et
0,55 % en décembre 2020 pour, respectivement, lass-Bnis et
I'Allemagne. En dépit de perspectives de croissamoms favorables, les
marchés actions, bénéficiant du soutien de taus sagues trés bas et
supposeés le rester trés durablement, continua@hieh se tenir. Depuis
I'apparition de I'épidémie de coronavirus a l'origid’'une vague puissante
d’aversion au risque, les marchés actions se smsidérablement replié
(enregistrant, en deux mois, des baisses allaptédede 7 % pour I'indice
S&P 500 jusqu'a 14 % pour les indices Eurostoxx ©AC40).
L'assouplissement inattendu deHaderal Reservgpourtant trés préventi
en amont d'une dégradation avérée des indicatearsorgconomique
américains d'inflation et d’emploi, n’est pas pamue endiguer lI'inquiétud
des marchés. Tant que les marchés ne disposemmtypaminimum de
visibilité sur la profondeur et la durée du choa flartie basse d'un
croissance supposée évoluer en U), les marchésscisquent de peine
Leur reprise, soutien de I'effet de richesse, asihgrédient essentiel a U
scénario de repli trés marqué de la croissance éggngrant pas €
récession.

7))
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2- L’ Elément B.5 de la section de la Section B inéitu« Emetteur et Garant » en pages 9, 10 et 11 du
Prospectus de Base est supprimé et remplacé counime s
B.5 | Le groupe et | L'Emetteur est une filiale & 99,99% d’Amundi Finanentrant dans le périmétre

la position de
I'Emetteur et
du Garant au
sein du
groupe :

d’'application du régime de gouvernance d’entrepsisei par le groupe Amundi, qui vige
a s'assurer que le contrdle direct ou indirect eesur I'Emetteur n'est pas abusif.

—

Amundi Finance est une filiale du groupe Amundi ¢pit partie du groupe Créd
Agricole comme indiqué ci-dessous.

Le Garant fait partie du Groupe Crédit Agricole eoenindiqué dans I'organigramme ¢
dessous.

GROUPE
SALARIES CREDIT AGRICOLE! PUBLIC
69.8%
0.5% 28.8%
100%
>

|76.13%

23.87%

N d
I 99.99%
W100%
CACEIS
le CACEIS
CORPORATE
JRUST

1. Incluant les participations de Crédit Agricole SBACAM Développement et Crédit Agricole

Immobilier
2. L'auto-détention s'éléve a 0,9% du capital au 1¢emobre 2019, conséquence principalement
programme de rachat d’actions lancé en novembrg 20du contrat de liquidité en cours.
3.  Les 0,1% restants sont détenus a parts égaldsmpardi Asset Management, Amundi Immobilig
Etoile Gestion, Société Générale Gestion, BFT lieeat Managers et CPR AM (1 action chacy

Crédit Agricole S.A. et ses filiales consolidéeastituent le groupe Crédit Agricole S.
(le "groupe Crédit Agricole S.A"). Le groupe Crédit Agricole S.A., les caiss

régionales et les Caisses locales de Crédit Agriges 'Caisses Localey et chacune de¢

leurs filiales respectives constituent le Groupé&d@r Agricole (le 'Groupe Crédit
Agricole").

Crédit Agricole S.A. en qualité d’organe centralrdseau Crédit Agricole, tel que défini

du

=

Pd =)
=2

es

al'article R. 512-18 du Code monétaire et finanealle, conformément aux dispositions
du Code monétaire et financier (article L. 511-8aréicle L. 511-32), & la cohésion du

réseau du Crédit Agricole, au bon fonctionnemerst élablissements de crédit qui
composent et au respect des dispositions |égiskatet réglementaires qui leur sq

le
nt
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propres en exercant sur ceux-ci un contrble adimii§ technique et financier. A ce
titre, Crédit Agricole S.A. prend toutes les mesurécessaires, notamment pour garantir

la liquidité et la solvabilité tant de 'ensemble iéseau que de chacun des établissements
qui lui sont affiliés.

Organigramme simplifié du Groupe Crédit Agricole :

LE GROUPE
CREDIT AGRICOLE

Le périmétre du groupe Crédit Agricole rassemble Crédit Agricole S.A.,
I'ensemble des Caisses régionales et des Caisses locales, ainsi que leurs filiales.

détenant les parts sociales de

Porteurs de
—
» Jio o))
Sacam Caisses régionales

" de Crédit Agricole Public
Fadarati détenant ensemble la majorité
ratios = . .
ntonsls du capital de Crédit Agricole S.A."
du Cradit Agricole
(FNCA)

G CREDITAGRICOLE  Amundl

ASFURANCTS.

Q¢ NDOSURZ

ACTIVITES
ETFLIALES
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3- L’Elément B.12 de la Section B intitulée « EmettetiGarant » en pages 274 et 275 du Prospectus de
Base est supprimé et remplacé comme suit :
B.12 | Informations Informations financiéres sélectionnées de 'Emetteu

financieres
historiques clés
sélectionnées et
changements
significatifs de la
situation financiére
ou commerciale de
I'Emetteur apres la
période couverte
par les
informations
financieres
historiques :

(Données en milliers d’eurds 31/12/2019 31/12/2018
(auditées) (auditées)
Total du bilan 5103 887 3119794
Autres emprunts obligataires 5093 14§ 3111 811
Capitaux propres totaux 3805 3473
Résultat d’exploitation -24 075 -11 760
Résultat net 332 272

A I'exception du paragraphe ci-dessous mentionhépitiémie de Covid-19, il né
s’est produit aucune détérioration significativendéure a avoir des répercussigns
sur les perspectives de 'Emetteur depuis le 3eméce 2019.

A I'exception du paragraphe ci-dessous mentionhgpitdémie de Covid-19, il ng
s’est produit aucun changement significatif danssi@aation financiére ou
commerciale de I'Emetteur depuis le 31 décembr®201

A noter que I'épidémie de Covid-19 devrait avois dmpacts négatifs marques
sur I'économie mondiale, qui s’aggraveraient spidmie n'était pas contenue
rapidement.

Celle-ci entraine un ralentissement prononcé d#ivigé, en raison de I'impad
des mesures de confinement sur la consommatioe & défiance des agents
économiques, ainsi que des difficultés de prodagties perturbations des chaines
d'approvisionnement dans certains secteurs, et afentissement d
l'investissement.

—

D

Il en résulterait une baisse sensible de la cmcgsavoire des récessions
techniques dans plusieurs pays, ce qui est refé la baisse significative des
marchés financiers et par une volatilité accrue.

Concernant LCL Emissions, le principal impact immaédésulte de la sensibilité
des actifs et passifs du bilan a cette baisse deshis financiers.

L'impact négatif sur les revenus, les résultatfaedituation financiére de LCL
Emissions est impossible a mesurer a ce stade.
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Informations financiéres sélectionnées du Garant

(Données en millions d’euros) 31/12/2019 31/12/2018
(auditées) (auditées)
Total du bilan 176 511 162 233
Préts et créances sur la clientéle 128 821 119 58
Dettes envers la clientéle 121 372 110 094
Capitaux propres totaux 7 625 7 206
Capitaux propres part du groupe 7 623 7 204

1 Les informations au 31décembre 2019 et au 31 déeeRi8 ont été préparées

en conformité avec la norme IFRS 9 sur les instnimnanciers.

(Données en millions d’euros) 31/12/2019 31/12/2018
(auditées) (auditées)
Produit net bancaire 3371 3 365
Résultat brut d’exploitation 989 974
Résultat net part du groupe 533 536

A I'exception du paragraphe ci-dessous mentionhégpitdémie de Covid-19, il ng
s’est produit aucune détérioration significativendéure a avoir des répercussians
sur les perspectives du Garant depuis le 31 dée=aair.

A I'exception du paragraphe ci-dessous mentionh@pidémie de Covid-19, i
ne s’'est produit aucun changement significatif densituation financiere ou
commerciale du Garant depuis le 31 décembre 2019.
L'épidémie de Covid-19 devrait avoir des impactgatifs marqués sur
I’économie mondiale, qui s’aggraveraient si I'épidé n’était pas contenu
rapidement.

[¢)

Elle entraine des chocs d'offre et de demande, taganr conséquence u
ralentissement prononcé de I'activité, en raisorf’idepact des mesures d
confinement sur la consommation et de la défiareeabents économique
ainsi que des difficultés de production, des pdrations des chaineg
d’approvisionnement dans certains secteurs, et alentissement dg
I'investissement.

v v oS

Il en résulterait une baisse sensible de la croissavoire des récessions
techniques dans plusieurs pays. Ces conséquengacieraient I'activité
des contreparties des banques et par ricochetalegules elles-mémes.
Le groupe Crédit Agricole, qui a annoncé des mesuke soutien de sgs
clients entreprises et particuliers pendant laesréet qui est engagé dans les
mesures annoncées par les pouvoirs publics, s@fieties impacts sur ses
revenus, ainsi que sur son co(t du risque, et drcson résultat. LCL
pourrait donc étre impactée. L'ampleur et la dudke ces impacts sof
impossibles a déterminer a ce stade.

—
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4- L’Elément B.13 en page 276 du Prospectus de Baseecoant 'Emetteur est supprimé et remplacé
comme sulit :
B.13 | Evénements récents | LCL Emissions
revétant une
importance Sans objet. L'Emetteur estime qu'aucun fait margaygemt une incidence pour
significative pour I'évaluation de sa solvabilité auprées des investissn'est intervenu depuis
I'évaluation de la 31 décembre 2019.
solvabilité :
Crédit Lyonnais
Au 31 décembre 2019, le ratio de solvabilité glahalGarant est égal a 16,90
%. Le ratio CET 1 (Common Equity Tier 1) du Garsiétablit a 11,32 % pou
un niveau minimum de de CET 1 total de 8,75 %, aemgnt I'exigence
Requirementle la BCE.
5 L’Elément D.2 en page 285 et suivantes du ProspatgiBase est supprimé et remplacé comme suit
D.2 | Principaux risques Certains facteurs de risques peuvent affecterdaaté de 'Emetteur a honorer

propres a I'Emetteur
et au Garant :

— les risques opérationnels, risques informatiquesisefues comptables

ses obligations relatives aux Titres émis dansaldree du Programme et d
Garant a satisfaire ses obligations au titre dedeantie.

Facteurs de risques liés a I'Emetteur

L’Emetteur est exposé a certains facteurs de rigguepeuvent avoir ung
incidence sur sa capacité a respecter ses engageenevertu des Titres émjs

dans le cadre du Programme. Ces facteurs de ringlieent notamment (d
maniére non-exhaustive) :

» lesrisques inhérents a I'activité de 'Emetteur.

— les risques de crédit et risque de contrepartiel: Emissions utilise tout o
partie du produit de I'émission de Titres pour &@inudes actifs qui pourrory
étre, de maniére non limitative, une ou plusiewewrs mobiliéres, un o
plusieurs contrats de dépét, un ou plusieurs ctanttBéchange (le

D

R

"Contrats de Couverture'). La capacité de 'Emetteur a satisfaire ses

obligations relatives aux Titres dépendra alorladéception des paiemen
qui lui sont dus au titre de ces Contrats de CduxerL’Emetteur est expos

a la capacité des contreparties des Contrats dee@are a remplir leurs

obligations dans le cadre de ces contrats et aiddité du crédit de ce

contreparties. Le risque comprend également leeisig réglement inhérent
a toute transaction impliquant un paiement de castne livraison d'actifs

en dehors d'un systéme de réglement sécurisé ;

— le risque de marché : 'Emetteur est exposé aueisig variation de la valeur
des actifs résultant de I'évolution défavorableglametres de marché tels
gue les taux d'intérét, taux de change, la vai@iitnplicite des taux d'intérét,

spread de crédit sur les instruments financiers ;

— le risque de liquidité : en cas de peu ou pas gi@dité, un Contrat de
Couverture ou un actif transférable peut ne pasrégociable a sa valeur

estimée ;

Emetteur est exposé a des risques de pertestagsydrincipalement ds
linadéquation ou de la défaillance des procesdas, systétmes ou ds
personnes en charge du traitement des opératiodigwtnements externe
gu'ils soient de nature délibérée, accidentellaaiurelle ;

ts

o~

(2]
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— lesrisques liés a la reglementation : les actwtdes résultats de I'Emetteur
peuvent également étre affectés par les politiqudss actions de diverses
autorités réglementaires en France ou dans d'apags ou I'Emetteu
opére. La nature et l'impact de ces changemensemiepas prévisibles e
sont hors du contréle de 'Emetteur ;

— lesrisques liés a I'environnement dans lequel BEeur évolue : I'épidémi¢
de Covid-19 devrait avoir des impacts négatifs mésqsur I'économie
mondiale, qui s’aggraveraient si I'épidémie n’épat contenue rapidement.
Celle-ci entraine un ralentissement prononcé detiViégé, en raison de
l'impact des mesures de confinement sur la consdimmat de la défiancg
des agents économiques, ainsi que des difficul&sprduction, des
perturbations des chaines d’approvisionnement caains secteurs, et un
ralentissement de l'investissement. 1l en résulterge baisse sensible de|la
croissance, voire des récessions techniques dasgepis pays, ce qui est
reflété dans la baisse significative des marcmamiiers et par une volatilité
accrue. Concernant LCL Emissions, le principal iotpamédiat résulte d
la sensibilité des actifs et passifs du bilan decélisse des marcheés
financiers. L'impact négatif sur les revenus, lésultats et la situatiop
financiere de LCL Emissions est impossible a mesue stade ; et

» lesrisques liés aux litiges ou autres procéduresactions : dans le courg
normal des affaires, 'Emetteur est soumis au gsdgilitiges par les client
ou d'autres personnes par des actions privéesopdédures administratives
des mesures réglementaires ou autres litiges.

—

—

H—D

1%

n

Facteurs de risques liés a la Garantie

Un souscripteur de Titres comptera sur la qualéécrédit du Garant. Les
obligations du Garant dans le cadre de la Garasdi®nt irrévocables,
inconditionnelles, autonomes, non subordonnéespuwtgpes de slretés et
chirographaires entrant dans le rang défini ait¢krt. 613-30-3-1-3° du Code
monétaire et financier et viendront au méme ramiggeaties et, sous réserve des
exceptions impératives du droit francais, au méarg rque tous les autres
engagements chirographaires entrant dans le rdirg dé’article L. 613-30-
3-1-3° du Code monétaire et financier, présenfstets, du Garant.

La Garantie couvre uniquement les obligations derpant de I'Emetteur et ne
constitue en aucun cas une garantie de I'exécdiésnautres obligations de
'Emetteur au titre des Titres.

Facteurs de risques liés au Garant

Il existe certains facteurs qui peuvent avoir umgdence sur la capacité du
Garant a respecter ses engagements au titre darét®. Ces facteurs de
risque incluent notamment (de maniére non-exhagjstiv

» les risques inhérents aux activités bancaires,nmoent les risques d
crédit, de marché, les risques structurels deayedt bilan tels que le risque
de liquidité et les risque de taux d'intéréts risgues opérationnels ;

D

» les risques juridiques : risques résultant de kesifion de LCL a des
procédures civiles ou pénales ;

» les risques de non-conformité : risques liés aunespect des dispositions
légales et réglementaires des activités bancairésanciéres (dont lutte
contre la fraude, le blanchiment et le financentkenterrorisme) ;

» le régime de résolution bancaire institué par lee@ive 2014/59/UE dy
Parlement européen et du Conseil du 15 mai 20bligtant un cadre pour
le redressement et la résolution des établissemaatcrédit et des
entreprises d'investissement (telle que transposée France paf
'ordonnance du 20 aodt 2015 portant diverses disipas d'adaptation &
la législation au droit de I'Union Européenne entiara financiere)
prévoient diverses mesures de résolution destia@edvenir la défaillanc

1%
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des établissements de crédit. Parmi ces mesurdigs cdites de
renflouement interne permettent aux autorités deluéon de procéder a

dépréciation partielle ou totale ou a la conversinrcapital du Garant (i.e.

fonds propres de base de catégorie 1) des insttardenfonds propres ¢
des engagements éligibles du Garant, sous certaioeditions et er
fonction de leur rang de créance ;

» le 6 juin 2019, le Groupe Crédit Agricole a présestin nouveau projet d
groupe (le «Projet du Groupe ») et son nouveau plan a moyen term
horizon 2022 (le #lan a Moyen Terme 2022>). Le Plan a Moyen Term
2022 comprend un certain nombre d’objectifs finargliés notamment au
revenus, aux dépenses, au revenu net et aux cégidéquation des fond
propres pour les entités du Groupe Crédit Agriomamment le Garant. 4

ce titre, les objectifs du Garant a 2022 sont lésasits (i) développer la

croissance de la clientéle de particuliers en @bteplus de 200 000 clien
supplémentaire? (i) équiper un tiers des clients particulierspeévoyance
ou assurance dommagé ; (i) atteindre un coefficien
d’exploitation inférieur & 6698 ; et (iv) atteindre un RONEsupérieur 3
12,592 Ces objectifs financiers ont été établis prinkgipeent a des fins d
planification interne et d’affectation des ressestcet reposent sur U
certain nombre d’hypothéses relatives a la conjoBcEconomique €
commerciale. Ces objectifs financiers ne constituerdes projections n
des prévisions de résultats. Les résultats aatiueGarant sont susceptibl

de s'écarter (et pourraient s'écarter sensiblemantjusieurs titres, de ce

objectifs, notamment en raison de la réalisatiamdu de plusieurs d¢
facteurs de risque décrits dans la présente sedt®orsucceés de ce plg
repose sur un trés grand nombre d’initiatives @mnpleur significative
comme plus réduite) devant étre déployées au ssidifférentes entités d
Groupe Crédit Agricole notamment le Garant. Bieluggrand nombre d¢
ces objectifs puissent étre atteints, il est pebable gu’ils le soient tous ¢
il n'est pas possible de prédire, parmi ces oldgdesquels seront attein
et lesquels ne le seront pas. Le Plan a Moyen T2@22 prévoit égalemer
des investissements importants, mais si les olgedti plan ne sont p4g

atteints, le rendement de ces investissementsrdéraur aux prévisions,

Si le Garant ne réalise pas les objectifs défiarssde Plan a Moyen Term

2022, la situation financiére du Garant et ses lt@supourraient étre

défavorablement affectés ;

les risques liés a I'environnement dans lequel E@blue
L'épidémie de Covid-19 : devrait avoir des impaacisgatifs marqués sy
I’économie mondiale, qui s’aggraveraient si I'épidé n’était pas contenu
rapidement. Elle entraine des chocs d'offre et @éenahde, ayant pod
conséquence un ralentissement prononcé de I'agtait raison de I'impact de
mesures de confinement sur la consommation et diéfiance des agen
économiques, ainsi que des difficultés de prodoctdes perturbations de
chaines d’approvisionnement dans certains sectetrsn ralentissement d
l'investissement. Il en résulterait une baisse ibnsgle la croissance, voire d
récessions techniques dans plusieurs pays. CegqumrEes impacteraie
I'activité des contreparties des banques et pachiet des banques elles-mém
Le groupe Crédit Agricole, qui a annoncé des mesdieesoutien de ses clier]
entreprises et particuliers pendant la crise, eeguiengagé dans les mesu
annonceées par les pouvoirs publics, s’attend anajesscts sur ses revenus, ai
gue sur son codt du risque, et donc sur son résulfd. pourrait donc étrg
impactée. L'ampleur et la durée de ces impactsisgpassibles a déterminer
ce stade.
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8 Net cumulé, y compris clients Banque Privée et Reifmnels.

924.5% des clients en 2018.

1068,8% en 2018, hors contribution au FRU.
11 Rentabilité des fonds propres avant impg@etirn on Notional Equijy
12 Avec une hypothése de co(t du risque/encours bil@0dx 25 points de base.



DESCRIPTION DE L'EMETTEUR

Les paragraphes « Informations financiéres séleaéies » et « Position de 'Emetteur dans le greupe pages
295 et 296 du Prospectus de Base sont supprimémptacés comme suit :

« Informations financiéres sélectionnées

(Données en milliers d’eurps 31/12/2019 31/12/2018
(auditées) (auditées)
Total du bilan 5103 887 3119794
Autres emprunts obligataires 5093 144 3111 811
Capitaux propres totaux 3805 3473
Résultat d’exploitation -24 075 -11 760
Résultat net 332 272

Position de 'Emetteur dans le groupe

L'Emetteur est une filiale a 99,99% d’Amundi Finanentrant dans le périméetre d’application du régitae
gouvernance d’entreprise suivi par le groupe Amugdi vise a s’assurer que le contrdle direct aliract

exerceé sur I'Emetteur n’est pas abusif. Amundi Rageest une filiale du groupe Amundi qui fait padu groupe
Credit Agricole comme indiqué ci-dessous.

SALARIES

0.5%

GROUPE
CREDIT AGRICOLE! PUBLIC
69.8%
28.8%
_)
100%
—>
76.13%
23.87%
o
|99.99%
100%
CACEIS

Laoos

CACEIS
CORPORATE
TRUST

1. Incluant les participations de Crédit Agricole SMCAM Développement et Crédit Agricole Immobilier
2. Lauto-détention s’éléve & 0,9% du capital au 1demabre 2019, conséquence principalement du progeademachat
d’actions lancé en novembre 2018 et du contraigdédité en cours.

3. Les 0,1% restants sont détenus a parts égales mandi Asset Management, Amundi Immobilier, EtoilesBon, Société
Générale Gestion, BFT Investment Managers et CPRAMtion chacun)
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STRUCTURE FINANCIERE DU GARANT

Le paragraphe « Structure financiére du garant page 301 du Prospectus de Base est supprimé placgm
comme suit :

« Au 31 décembre 2019, le ratio de solvabilité glahu Garant est égal a 16,90 %. Le ratio CET In{@on
Equity Tier 1) du Garant s’établit a 11,32 % poomiveau minimum de de CET 1 total de 8,75 %, camant
I'exigenceRequirementle la BCE.
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INFORMATIONS GENERALES

1. Les sections intitulées "|iformation sur les Tendancéset "Changement Significatifdu chapitre
"Informations Généralésen page 314 du Prospectus de Base sont suppridaessleur totalité et
remplacées par les stipulations suivantes :

Information sur les Tendances
* LCL Emissions

A I'exception du paragraphe ci-dessous mentionhé@pidémie de Covid-19, aucune détérioration sigative
n'a affecté les perspectives de 'lEmetteur deilldécembre 2019 a la date du présent Deuxiéppédoent.

A noter que I'’épidémie de Covid-19 devrait avois depacts négatifs marqués sur I'économie mondeale,
s’aggraveraient si I'épidémie n’était pas conteramdement.

Celle-ci entraine un ralentissement prononcé a#iViéé, en raison de I'impact des mesures de cenfient sur
la consommation et de la défiance des agents édquesm ainsi que des difficultés de production, des
perturbations des chaines d’approvisionnement damnains secteurs, et un ralentissement de l'ilssesnent.

Il en résulterait une baisse sensible de la crotgsaroire des récessions techniques dans plugayss ce qui
est reflété dans la baisse significative des maréihénciers et par une volatilité accrue.

Concernant LCL Emissions, le principal impact immédésulte de la sensibilité des actifs et pashifbilan a
cette baisse des marchés financiers.

L'impact négatif sur les revenus, les résultatdaesituation financiére de LCL Emissions est impassa
mesurer a ce stade.

e Crédit Lyonnais

A I'exception du paragraphe ci-dessous mentionhé@pidémie de Covid-19, aucune détérioration sigative
n'a affecté les perspectives du Garant depuis l@égembre 2019 a la date du présent Deuxieme Suppté

L'épidémie de Covid-19 devrait avoir des impactgyatéfs marqués sur I'’économie mondiale, qui
s’aggraveraient si I'épidémie n’était pas contenajgidement.

Elle entraine des chocs d'offre et de demande, tayaar conséquence un ralentissement prononcé de
I'activité, en raison de lI'impact des mesures dafoement sur la consommation et de la défiance des
agents économiques, ainsi que des difficultés dedyction, des perturbations des chaines
d’approvisionnement dans certains secteurs, ealentissement de l'investissement.

Il en résulterait une baisse sensible de la croissavoire des récessions techniques dans plusieurs
pays. Ces conséquences impacteraient I'activité aedreparties des banques et par ricochet des
banques elles-mémes.

Le groupe Crédit Agricole, qui a annoncé des mesdeesoutien de ses clients entreprises et paigisul
pendant la crise, et qui est engagé dans les mesumeoncées par les pouvoirs publics, s’attendsa de
impacts sur ses revenus, ainsi que sur son coliisque, et donc sur son résultat. LCL pourrait donc
étre impactée. L'ampleur et la durée de ces impsetd impossibles a déterminer a ce stade.
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Changement Significatif
e LCL Emissions

A l'exception du paragraphe ci-dessous mentionrg@midémie de Covid-19, il ne s’est produit aucun
changement significatif dans la situation finaneiéu commerciale de 'Emetteur depuis le 31 décer@bd.9.

A noter que I'épidémie de Covid-19 devrait avois depacts négatifs marqués sur I'’économie mondéple,
s'aggraveraient si I'épidémie n’était pas conteramdement.

Celle-ci entraine un ralentissement prononcé a#iViéé, en raison de I'impact des mesures de cenfient sur
la consommation et de la défiance des agents édquesm ainsi que des difficultés de production, des
perturbations des chaines d’approvisionnement damnains secteurs, et un ralentissement de l'ilssesnent.

Il en résulterait une baisse sensible de la croggsavoire des récessions techniques dans plugpayss ce qui
est reflété dans la baisse significative des maréihénciers et par une volatilité accrue.

Concernant LCL Emissions, le principal impact immédésulte de la sensibilité des actifs et pashifbilan a
cette baisse des marchés financiers.

L'impact négatif sur les revenus, les résultat$aesituation financiere de LCL Emissions est imjjassa
mesurer a ce stade.

»  Crédit Lyonnais

A l'exception du paragraphe ci-dessous mentiond@pidémie de Covid-19, il ne s’est produit aucun
changement significatif dans la situation finangiéu commerciale du Garant depuis le 31 décemki®. 20

L'épidémie de Covid-19 devrait avoir des impactgyatéfs marqués sur I'’économie mondiale, qui
s’aggraveraient si I'épidémie n’était pas contenajgidement.

Elle entraine des chocs d'offre et de demande, tayaar conséquence un ralentissement prononcé de
I'activité, en raison de lI'impact des mesures dafoement sur la consommation et de la défiance des
agents économiques, ainsi que des difficultés dedyction, des perturbations des chaines
d’approvisionnement dans certains secteurs, ealentissement de l'investissement.

Il en résulterait une baisse sensible de la croissavoire des récessions techniques dans plusieurs
pays. Ces conséquences impacteraient I'activité aedreparties des banques et par ricochet des
banques elles-mémes.

Le groupe Crédit Agricole, qui a annoncé des mesdeesoutien de ses clients entreprises et paigisul
pendant la crise, et qui est engagé dans les mesumeoncées par les pouvoirs publics, s’attendsa de
impacts sur ses revenus, ainsi que sur son coliisque, et donc sur son résultat. LCL pourrait donc
étre impactée. L'ampleur et la durée de ces impseid impossibles a déterminer a ce stade.
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RESPONSABILITE DU DEUXIEME SUPPLEMENT

Au nom de I'Emetteur

J'atteste, aprés avoir pris toute mesure raisoar@lget effet, que les informations contenues tapsésent

Deuxiéme Supplément sont, a ma connaissance, coasa la réalité et ne comportent pas d’'omissiaretiee
a en altérer la portée.

LCL Emissions
90 boulevard Pasteur
75015 Paris
France

D0ment représentée par :
Issiaka BERETE
en sa qualité de Directeur Général

le 6 avril 2020

Au nom du Garant

J'atteste, aprés avoir pris toute mesure raisoerwmloet effet, que les informations contenues tapsésent
Deuxiéme Supplément (a I'exception des informatiatatives aux Titres et a LCL Emissions) sont, @ m
connaissance, conformes a la réalité et ne compiqrées d’omission de nature a en altérer la portée.

Crédit Lyonnais
18 rue de la République
69002 Lyon
France

D0ment représentée par :
Grégory ERPHELIN

en sa qualité de Directeur Financier

le 5 avril 2020
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AUTORITE
DES MARCHES FINANCIERS

AIXIF

Autorité des marchés financiers

En application des articles L. 412-1 et L. 621-8ctde monétaire et financier et de son réglemenérgé
notamment de ses articles 212-31 & 212-33, I'Aétaies marchés financiers a apposé le vi20fE27 en date
du 6 avril 2020 sur le présent Deuxiéme SuppléraanfProspectus de Base. Ce Deuxieéme Supplément
établi par I'émetteur et engage la responsabiétéad signataires. Le visa, conformément aux ditpus de
l'article L. 621-8-1-1 du code monétaire et finarcia été attribué aprés que I'AMF a vérifié quédeument es
complet et compréhensible et que les informatiaris @pntient sont cohérentes. Il n‘implique ni egiation de
l'opportunité de l'opération, ni authentificatioesdéléments comptables et financiers présentéso@odment
a l'article 212-32 du réglement général de I'AMete émission ou admission de titres réaliséesshase de d
Prospectus de Base, tel que complété par ce Deex@ipplément donnera lieu a la publication de cimmdi

définitives.

a été



