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ANNEXE TECHNIQUE
OPERATION SUR EVENEMENT DE CREDIT

_____________
Les Opérations sur Evénement de Crédit entre les Parties sont régies par la Convention-cadre AFB relative aux opérations de marché à terme/F.B.F. relative aux opérations sur instruments financiers à terme et par les Définitions Communes à plusieurs Additifs Techniques publiées par l'AFB, [à l'exclusion de l'Additif Technique "Opération sur Evénement de Crédit" publié par l'AFB en octobre 1998]. La présente Annexe Technique s'applique dès lors que les Parties le prévoient expressément dans la Confirmation.

Une opération sur événement de crédit est une opération par laquelle les Parties conviennent d’effectuer des Paiements, conditionnés par la survenance d’événements affectant le risque de crédit sur une Entité de Référence ou ses obligations et préalablement convenus (une "Opération sur Evénement de Crédit XE "Opération sur Evénement de Crédit" "). L’acheteur de protection, Payeur du Montant Fixe, opère ainsi un transfert de risque des actifs et de risque de crédit sur la Partie vendeur de protection, le Payeur du Montant Variable.

Article 1
Définitions
Affilié XE "Affilié"  :

Est considéré comme Affilié d’une entité :

(i)
toute personne qui la contrôle, ou

(ii)
toute personne qui est contrôlée par elle, ou

(iii)
toute personne contrôlée par la même personne que celle contrôlant cette entité.

Pour les besoins de cette Annexe Technique, le terme "contrôle" est entendu au sens de l'article L.233-3 du code de commerce pour les personnes ayant leur siège social en France et au sens de la détention de la majorité des droits de vote pour les autres personnes. Il vise aussi bien le contrôle direct que le contrôle indirect.

Agent : XE "Agent" 
La Partie à l'Opération sur Evénement de Crédit ou le tiers spécifié comme tel dans la Confirmation dont le rôle est défini dans l’article 5 ou, à défaut d’indication, le Payeur du Montant Variable.

Autorité Gouvernementale XE "Autorité Gouvernementale"  :

Un gouvernement de fait ou de droit (ainsi que tout ministère, agence ou émanation de ce gouvernement), ou toute juridiction, autorité administrative ou gouvernementale, ou toute autre entité publique ou privée (y compris la banque centrale) chargée de la réglementation des marchés financiers sur lesquels intervient une Entité de Référence ou se trouvant dans l’Etat où une Entité de Référence est constituée.
Caractéristique de l’Obligation XE "Caractéristique de l’Obligation"  :

La ou les Caractéristiques de l’Obligation spécifiées, le cas échéant, dans la Confirmation sont sélectionnées par les Parties parmi celles définies ci-après :

-
Pari-Passu XE "Pari-Passu"  : toute obligation ayant un rang de priorité de paiement au moins égal à celui du Sous-Jacent de Référence spécifié dans la Confirmation (ou, en cas de pluralité de Sous-Jacents de Référence, à celui du Sous Jacent de Référence ayant le rang de priorité de paiement le plus élevé) ; étant précisé que si aucun Sous-Jacent de Référence n'est spécifié dans la Confirmation, l'obligation en cause devra avoir un rang de priorité de paiement au moins égal à celui des obligations de l'Entité de Référence qui ne sont ni assorties de sûretés réelles ni subordonnées.

Si "Restructuration Modifiée XE "Restructuration Modifiée" " est spécifiée dans la Confirmation, pour déterminer si une obligation présente ou non les Caractéristiques de l’Obligation ou les Caractéristiques du Sous-Jacent à Livrer "Pari Passu", le rang de priorité de paiement du Sous-Jacent de Référence sera déterminé (i) à la Date de Conclusion de l'Opération ou (ii) à la date de naissance de ce Sous-Jacent de Référence si cette date est postérieure à celle mentionnée au (i) ci-dessus, sans tenir compte des éventuels changements de rang de priorité de paiement qui auraient pu se produire par la suite.

-
Devise de Référence XE "Devise de Référence"  : toute obligation devant faire l'objet de règlements dans la ou les unités monétaires spécifiées dans la Confirmation. Si "Devise de Référence" est spécifiée dans la Confirmation alors même qu'aucune unité monétaire particulière n'est spécifiée, les "Devises de Référence" seront les unités monétaires ayant cours légal au Canada, aux États-Unis d’Amérique, au Japon, au Royaume-Uni, dans la République Fédérale d'Allemagne, la République d'Italie, la République Française, ou l'euro, ainsi que toute unité monétaire qui leur serait substituée (les "Devises Internationales XE "Devises Internationales" ").

-
Prêteur Non Souverain XE "Prêteur Non Souverain"  : toute obligation qui n'est pas due principalement à une Entité Souveraine ou à un Organisme Supranational et notamment les obligations qui ne sont pas généralement considérées comme relevant de la catégorie "dette du club de Paris".

-
Devise Locale Exclue XE "Devise Locale Exclue"  : toute obligation ne devant pas faire l'objet de règlements en Devise Locale étant précisé que si l'une des Devises Internationales vient à se substituer à une Devise Locale, cette Devise Internationale ne sera pas considérée comme étant une Devise Locale Exclue.

-
Loi Etrangère XE "Loi Etrangère"  : toute obligation régie par une loi qui n'est pas celle (i) de l'Entité de Référence concernée si celle-ci est une Entité Souveraine, ou (ii) de l’Etat dans lequel l'Entité de Référence concernée est constituée si celle-ci n'est pas une Entité Souveraine.

-
Titres Cotés XE "Titres Cotés"  : toute obligation cotée, admise à la cotation, ou habituellement achetée, vendue ou négociée sur un marché réglementé ou organisé. Cette Caractéristique de l’Obligation s'applique uniquement à la Catégorie d’Obligation "Titres de Créance".

-
Obligation Non Conditionnelle XE "Obligation Non Conditionnelle"  : toute obligation (i) dont le montant des paiements ou des remboursements en principal ne varie pas en fonction d’une formule ou d’un indice ou en fonction d'un aléa et (ii) qui porte intérêt à taux variable ou à taux fixe selon une périodicité définie et déterminée par rapport à un taux de référence, augmenté ou diminué d’une marge le cas échéant.

-
Emission Non Domestique XE "Emission Non Domestique"  : toute obligation autre qu'une obligation qui au moment de sa naissance était destinée à être principalement offerte à l'achat ou à la souscription sur le marché domestique de l'Entité de Référence concernée.
Catégorie d’Obligation XE "Catégorie d’Obligation"  :

La Catégorie d’Obligation spécifiée dans la Confirmation est sélectionnée par les Parties parmi celles définies ci-après :

-
Paiement XE "Paiement"  : Toute obligation (présente, future, conditionnelle ou autre) de paiement ou de remboursement de sommes d'argent et notamment toute Dette Financière.

-
Dette Financière XE "Dette Financière"  : Toute obligation comprise dans la Catégorie d'Obligation "Paiement" résultant d'emprunts, quelle qu'en soit la forme (et notamment les dépôts et les obligations de remboursement résultant de la mise en jeu d’un engagement par signature).

-
Sous-Jacent de Référence Exclusif XE "Sous-Jacent de Référence Exclusif"  : Le ou les Sous-Jacents de Référence spécifiés dans la Confirmation, à l'exclusion de toute autre obligation. Aucune des Caractéristiques de l'Obligation n’est applicable à la Catégorie d'Obligation "Sous-Jacent de Référence Exclusif".

-
Titre de Créance XE "Titre de Créance"  : Toute obligation comprise dans la Catégorie d'Obligation "Dette Financière", selon le cas, incorporée dans ou représentée par une valeur mobilière, un titre ou un certificat, matérialisé ou non, ou un effet (autre qu'un effet émis dans le cadre d'un Crédit), à l'exclusion de toute autre Dette Financière.

-
Crédit XE "Crédit"  : Toute obligation comprise dans la Catégorie d’Obligation "Dette Financière", régie par une convention de crédit à durée déterminée, une convention de crédit renouvelable ou une autre convention de crédit similaire à l’exclusion de toute autre Dette Financière.

-
Titre de Créance ou Crédit XE "Titre de Créance ou Crédit"  : Toute obligation comprise soit dans la Catégorie d’Obligation "Crédit" soit dans la Catégorie d’Obligation "Titre de Créance"
Contestation - Moratoire XE "Contestation - Moratoire"  :

Une Entité de Référence ou une Autorité Gouvernementale (i) ne reconnaît pas, conteste, dénonce ou remet en cause, en tout ou partie, la validité d’une ou plusieurs Obligations pour un montant total supérieur ou égal au Seuil de Défaut, ou (ii) déclare ou impose un moratoire, une suspension ou un report des paiements, qu’il soit de fait ou de droit, au titre d’une ou plusieurs Obligations, pour un montant total supérieur ou égal au Seuil de Défaut.

Cours Initial XE "Cours Initial"  :

Pourcentage tel que spécifié dans la Confirmation ou, à défaut d’indication, 100%.

Cours Final XE "Cours Final"  :

Valeur du Sous-Jacent de Référence exprimée en pourcentage et déterminée par l'Agent conformément à la Méthode d'Evaluation applicable.

Date d’Echéance de l’Opération XE "Date d’Echéance de l’Opération"  :

La Date d’Echéance Prévue sous réserve des autres dispositions de cette Annexe Technique.

Date d’Echéance Prévue XE "Date d’Echéance Prévue"  :

La date telle que spécifiée dans la Confirmation.

Déchéance du Terme XE "Déchéance du Terme"  :

Une ou plusieurs Obligations d'une Entité de Référence sont devenues exigibles par anticipation pour un montant total supérieur ou égal au Seuil de Défaut suite à la survenance d'un défaut, cas de défaut ou tout autre événement de même nature, autre que le non paiement à son échéance de toute somme exigible.

Défaut XE "Défaut"  :

Une ou plusieurs Obligations d'une Entité de Référence sont devenues susceptibles d'être déclarées exigibles par anticipation pour un montant total supérieur ou égal au Seuil de Défaut suite à la survenance d'un défaut, cas de défaut ou tout autre événement de même nature, autre que le non paiement à son échéance de toute somme exigible.

Défaut de Paiement XE "Défaut de Paiement"  :

Inexécution par une Entité de Référence, à la date d’exigibilité et au lieu de paiement prévus, d’une obligation de paiement au titre d’une ou plusieurs Obligations, après l’expiration de tout Délai de Grâce applicable ou réputé s’appliquer suite à la réalisation des conditions dont peut dépendre le commencement dudit Délai de Grâce, pour un montant total supérieur ou égal au Seuil de Défaut de Paiement.
Délai de Grâce XE "Délai de Grâce"  :

Pour déterminer si un Défaut de Paiement est survenu, le délai suivant :

(A)
si "Extension du Délai de Grâce" n'est pas spécifiée comme étant applicable dans la Confirmation :

(i)
le délai de grâce prévu par les modalités de l’Obligation concernée, en vigueur (a) à la Date de Conclusion de l'Opération ou (b) à la date de naissance de cette Obligation si cette date est postérieure à celle mentionnée au (a) ci dessus ou
(ii)
un délai minimum de 3 Jours Ouvrés lorsqu'aucun délai de grâce n’est prévu dans les modalités de l'Obligation ou lorsque le délai de grâce prévu est inférieur à 3 Jours Ouvrés,

étant précisé que si le délai déterminé en application des clauses (i) et (ii) ci-dessus expire après la Date d'Echéance Prévue, il sera réputé expirer à la Date d'Echéance Prévue ;

(A) (B)


Si "Extension du Délai de Grâce XE "Extension du Délai de Grâce" " est spécifiée comme étant applicable dans la Confirmation, le délai défini aux paragraphes (A)(i) et (ii) ci-dessus, même s'il expire après la Date d'Echéance Prévue, étant précisé que la durée de ce délai ne pourra pas dépasser celle spécifiée dans la Confirmation (ou, à défaut d'indication, 30 jours calendaires).

Dérèglement du Système de Règlement Livraison XE "Dérèglement du Système de Règlement Livraison"  :

Evénement indépendant du contrôle de l'une ou l'autre des Parties constaté par l’Agent entre la Date de Livraison et les 30 jours calendaires qui suivent, dont il résulte que le Système de Compensation concerné ne peut procéder au transfert ou à la compensation du Sous-Jacent à Livrer concerné suite au dysfonctionnement de la compensation ou du règlement–livraison.
Devise Locale XE "Devise Locale"  :

La ou les unités monétaires spécifiées dans la Confirmation ou tout autre unité monétaire qui leur serait substituée. A défaut d’indication dans la Confirmation, la Devise Locale est l'unité monétaire ayant cours légal (i) dans l'Entité de Référence concernée si celle-ci est une Entité Souveraine, ou (ii) dans l’Etat dans lequel l'Entité de Référence concernée est constituée  si celle-ci n'est pas une Entité Souveraine.
Entité de Référence XE "Entité de Référence"  :

Toute entité, ou son Successeur, telle que spécifiée dans la Confirmation.

Entité Souveraine XE "Entité Souveraine"  :
Tout Etat, division politique ou gouvernement (ou toute agence, ministère, autorité ou émanation de ces derniers et notamment la banque centrale).

Evénement de Crédit XE "Evénement de Crédit"  :

Un événement tel que Déchéance du Terme, Faillite, Défaut de Paiement, Défaut, Restructuration, Contestation - Moratoire, ou tout autre événement prévu par les Parties et spécifié dans la Confirmation, alors même que la survenance d’un tel événement résulterait directement ou indirectement (i) d'un défaut, prétendu ou réel, de pouvoir ou de capacité d'une Entité de Référence pour contracter une Obligation, (ii) d'une inopposabilité, impossibilité de procéder à l'exécution forcée, illégalité, impossibilité ou non validité, prétendue ou réelle, au titre d'une Obligation, (iii) d’une loi, ordonnance, règlement, décret, instruction ou circulaire applicable ou de la promulgation ou de tout changement dans l'interprétation, par une juridiction, une autorité réglementaire ou administrative compétente (ou ayant une compétence apparente), d’une loi, ordonnance, règlement, décret, instruction ou circulaire applicable, (iv) de l'instauration d'un contrôle des changes, de restrictions en matière de mouvements de capitaux ou de toute autre restriction de même nature édictée par une autorité monétaire ou autre ainsi que de toute modification qui leur serait apportée.
Faillite XE "Faillite"  :

(A)
Si "Faillite Française XE "Faillite Française" " est spécifiée dans la Confirmation, un des événements suivants qui affecte une Entité de Référence :

Une Entité de Référence (a) devient insolvable, est incapable de payer ses dettes à leur échéance, ou (b) en raison de difficultés financières prévues ou avérées, négocie avec un ou plusieurs de ses créanciers afin de procéder à un échelonnement de ses dettes ou négocie avec un ou plusieurs de ses créanciers dans le cadre d'un règlement amiable conformément aux articles L.611-3 à L.611-6 du code de commerce tel qu'éventuellement modifié ou (c) fait l'objet d'un jugement de redressement judiciaire, cession totale de l'entreprise ou de liquidation judiciaire ou tout autre décision prise en application des articles L.620-1 à L.628-3 du code de commerce tel qu'éventuellement modifié ou (d) fait l'objet d'une mesure d'exécution prise en application de la loi n°91-650 du 9 juillet 1991, telle qu'éventuellement modifiée, d'une mesure de saisie, séquestre, attribution ou autre portant sur la majeure partie de ses biens et une telle mesure n'est pas retirée, annulée, suspendue ou réduite dans les 30 jours qui suivent ou (e) voit ses organes compétents se réunir en vue de se prononcer sur une résolution relative à la dissolution (sauf par voie de fusion), la liquidation (judiciaire ou amiable), ou le dépôt de bilan de l'Entité de Référence ou ces organes compétents adoptent une telle résolution ou (f) provoque ou subit un événement qui, en vertu des lois applicables sur un territoire donné, a un effet analogue à ceux des événements mentionnés aux clauses (a) à (e) (inclus) ci-dessus.
(B)
Si "Faillite Internationale XE "Faillite Internationale" " est spécifiée dans la Confirmation, un des événements suivants qui affecte une Entité de Référence :

Une Entité de Référence (a) est dissoute (sauf par suite d'un regroupement, ou d'une fusion) ou (b) devient insolvable, est incapable de payer ses dettes ou admet par écrit son incapacité générale à payer ses dettes à leur échéance ou (c) procède à une cession générale, conclut un arrangement ou un compromis avec ses créanciers ou à leur profit ou (d) engage une procédure ou fait l'objet d'une procédure en vue d'obtenir un jugement de faillite ou d'insolvabilité ou tout autre mesure de redressement sur le fondement de toute loi en matière de faillite ou d'insolvabilité ou de toute autre loi similaire affectant les droits des créanciers, ou une requête est présentée en vue de sa dissolution ou liquidation et, si une telle procédure ou requête est engagée ou présentée à son encontre, cette procédure ou requête (i) donne lieu à un jugement d'insolvabilité ou de faillite ou à l'adoption d'un plan de redressement ou à une décision de dissolution ou liquidation et (ii) n'est pas rejetée, annulée, suspendue ou réduite dans les 30 jours suivant le début de cette procédure ou la présentation de cette requête ou (e) fait adopter une résolution en vue de sa mise sous administration contrôlée ou de sa dissolution ou liquidation (sauf par suite d'un regroupement ou d'une fusion) ou (f) cherche à obtenir ou fait l’objet d’une mesure de nomination d'un administrateur, séquestre, syndic, dépositaire, liquidateur, fidéicommis, trustee ou autre personne similaire, à son égard ou à l'égard de la majeure partie de ses biens ou (g) voit un créancier bénéficiant d'une ou plusieurs sûretés prendre possession de la totalité ou de la majeure partie de ses biens, ou fait l’objet d’une saisie-attribution, saisie-arrêt, saisie-exécution, mise sous séquestre judiciaire ou d’une voie d'exécution, portant sur la totalité ou la majeure partie de ses biens, et ce créancier muni de sûretés poursuit cette mesure ou cette voie d'exécution qui n'est pas rejetée, annulée, suspendue ou réduite, dans chaque cas dans les 30 jours qui suivent ou (h) provoque ou subit un événement qui, en vertu des lois applicables sur un territoire donné, a un effet analogue à ceux des événements mentionnés aux clauses (a) à (g) (inclus) ci-dessus ou (i) prend des mesures en vue de donner suite à l'une des actions mentionnées ci-dessus ou donne son consentement ou son accord à cet égard.

(C)
Si "Faillite - Autre Contrat XE "Faillite - Autre Contrat" " est spécifiée dans la Confirmation, constitue un cas de Faillite l'un des événements décrits dans les dispositions  relatives à la faillite d'un autre contrat ou d'une autre convention, lorsque les Parties indiquent dans la Confirmation que ces dispositions s'appliquent à l'Opération sur Evénement de Crédit.

Si "Faillite" est spécifiée dans la Confirmation sans autre précision, la définition "Faillite Internationale" s'applique à l'Opération sur Evénement de Crédit concernée.

Information Publique XE "Information Publique"  :

(A)
Toute information permettant de confirmer les éléments de détermination de la survenance d'un Evénement de Crédit décrit dans une Notification d’Evénement de Crédit (i) provenant d’au moins deux (sauf indication contraire dans la Confirmation) sources d’informations internationalement reconnues, publiées ou diffusées sur un serveur électronique (étant entendu que pour les besoins d'une Opération sur Evénement de Crédit, chaque Source d'Information sera réputée remplir ces critères), que l'accès à ce support soit payant ou non ou (ii) provenant d'une Entité de Référence (pourvu qu’elle ne soit pas partie à l’Opération sur Evénement de Crédit concernée) ou d'une Entité Souveraine (lorsque l'Entité de Référence concernée est une Entité Souveraine) ou (iii) d’un trustee, fidéicommis, agent fiscal, agent payeur, administratif ou compensateur de l'Obligation ou (iv) issue d’une demande d’ouverture d’une procédure de Faillite (telle que décrite au paragraphe (d) de la définition "Faillite Internationale") ou (v) provenant d'un décret, circulaire, notification, injonction, décision ou ordonnance, qui émane d’une juridiction, ou d'une autorité administrative ou réglementaire.

(B)
L'Information Publique délivrée (a) ne doit pas nécessairement indiquer que le Seuil de Défaut ou le Seuil de Défaut de Paiement a été franchi, ni que l’Evénement de Crédit est la conséquence de l’expiration d’un Délai de Grâce, ni que les conditions subjectives mentionnées dans la définition de certains Événements de Crédit sont satisfaites et (b) ne doit pas provenir de l’une des Parties (ou d’un de ses Affiliés) à l’Opération sur Evénement de Crédit, sauf si cette Partie agit en tant que trustee, fidéicommis, agent fiscal, agent payeur, administratif ou compensateur.

(C)
La Partie qui reçoit l’information répondant aux critères décrits aux (A) (iii), (iv) et (v) ci-dessus est en droit de considérer que celle-ci est divulguée sans violation d'aucune loi, règlement ou accord de confidentialité conclu avec un tiers ou une Entité de Référence (ou l'un de ses Affiliés).

Jour Ouvré XE "Jour Ouvré"  :

(A)
Sous réserve de la Convention de Jour Ouvré, un jour où les banques et les marchés de change sont ouverts habituellement pour effectuer des opérations de règlements dans le Centre Financier spécifié dans la Confirmation. A défaut d'indication dans la Confirmation, ce Centre Financier est celui de l'Etat dans lequel le Payeur du Montant Variable est constitué.

(B)
Toutefois, afin de déterminer le Délai de Grâce applicable à une Obligation, "Jour Ouvré" est réputé avoir le même sens que celui spécifié dans les modalités régissant cette Obligation et il sera déterminé conformément à ces modalités. A défaut d'indication sur ce point et sous réserve de la Convention de Jour Ouvré, "Jour Ouvré" aura le sens de jour où les banques et les marchés de change sont ouverts habituellement pour effectuer des opérations de règlements dans le Centre Financier de l'Etat dont l'unité monétaire est celle dans laquelle est libellée cette Obligation (et dans le cas de l'euro, un jour où le système Trans-European Automated Real Time Gross Settlement Express Transfer System (TARGET) ou son successeur est ouvert).

Montant Exigible XE "Montant Exigible"  :

Le montant dû et exigible à la Date de Livraison au titre d'un Sous-Jacent à Livrer et conformément aux modalités qui lui sont applicables (autre qu'un montant dû à titre d’intérêts de retard, d’indemnités ou en exécution d'une clause de brutage ou tout autre montant similaire), qui résulte de la survenance du terme, d'une exigibilité anticipé, d'une résiliation ou autre.

Obligation XE "Obligation"  :

(A)
Toute obligation dont l’Entité de Référence est le débiteur au titre de ses propres obligations, au titre de tout engagement ayant pour objet de garantir l'exécution par un tiers de ses obligations ou à tout autre titre, par rapport à laquelle s’apprécie, en particulier, la survenance d’un Evénement de Crédit (hormis la Faillite) au titre d’une Opération sur Evénement de Crédit et dont la Catégorie d'Obligation ainsi que les Caractéristiques de l'Obligation correspondent à celles spécifiées dans la Confirmation, à l'exclusion de toute Obligation Exclue,

(B)
chaque Sous-Jacent de Référence à moins qu'il ne soit spécifié dans la Confirmation comme étant une Obligation Exclue pour la détermination de la survenance d’un Evénement de Crédit, et

(C)
toute autre obligation spécifiée comme telle dans la Confirmation.

Lorsque plusieurs Caractéristiques de l'Obligation sont spécifiées dans la Confirmation, une obligation doit présenter toutes ces Caractéristiques de l'Obligation pour être considérée comme une Obligation. En revanche lorsqu'aucune Caractéristique de l'Obligation n'est spécifiée, toute obligation appartenant à la Catégorie d'Obligation spécifiée dans la Confirmation est considérée comme une Obligation.
Obligation Exclue XE "Obligation Exclue"  :
Toute obligation ou type d’obligation d'une Entité de Référence spécifié, le cas échéant, comme étant exclu dans la Confirmation pour la détermination de la survenance d’un Evénement de Crédit.

Organisme Supranational XE "Organisme Supranational"  :

Toute entité ou organisation établie par un traité ou tout autre accord entre au moins deux Entités Souveraines et notamment le Fonds Monétaire International, la Banque Centrale Européenne, la Banque Internationale pour la Reconstruction et le Développement et la Banque Européenne pour la Reconstruction et de Développement.
Remplacement d’une Obligation XE "Remplacement d’une Obligation"  :

Le transfert imposé de tout titre, obligation ou actif aux titulaires ou bénéficiaires d’une Obligation en remplacement de cette dernière et non prévu dans les modalités applicables à cette Obligation en vigueur (i) à la Date de Conclusion de l'Opération ou (ii) à la date à laquelle cette Obligation est née, si cette date est postérieure à celle mentionnée au (i) ci-dessus. Une fois transférés, ces titres, obligations ou actifs sont réputés être des Obligations.

Restructuration XE "Restructuration"  :

(A) Constitue une Restructuration, y compris à la suite d’un Remplacement d’une Obligation :

(i)
Toute réduction du taux ou du montant des intérêts payables ou à courir initialement prévus,

(ii)
toute réduction du montant de la prime ou du principal dû à l'échéance ou aux dates de remboursement prévues initialement,

(iii)
tout report d’une date ou des dates auxquelles il est prévu (1) qu’un paiement d’intérêts ait lieu ou que des intérêts commencent à courir ou (2) qu’un remboursement du principal ou qu’un paiement de prime ait lieu,

(iv)
tout abaissement du rang de priorité de paiement d’une Obligation ou

(v)
tout changement de l'unité monétaire dans laquelle doit être effectué un remboursement du principal ou un paiement d’intérêts ou tout changement dans leur composition,

qui, à la fois, (a) affecte une ou plusieurs Obligations pour un montant total supérieur ou égal au Seuil de Défaut, (b) n’est pas prévu dans les modalités de l’Obligation concernée en vigueur (i) à la Date de Conclusion de l'Opération ou (ii) à la date de naissance de cette Obligation si cette date est postérieure à celle mentionnée au (i) ci-dessus, (c) survient, fait l’objet d’un accord entre, d'une part, une Entité de Référence ou une Autorité Gouvernementale et, d'autre part, tout créancier de l’Obligation concernée, ou est annoncé ou décrété par une Entité de Référence ou une Autorité Gouvernementale et (d) a un caractère obligatoire pour l'Entité de Référence concernée.

En cas de Remplacement d’une Obligation, afin de déterminer si l’un des événements décrits ci-dessus s’est produit, les modalités de l’Obligation concernée en vigueur juste avant que n’ait lieu ce Remplacement d’une Obligation seront comparées avec les modalités de l'Obligation résultant de ce Remplacement d’une Obligation.

(B)
Nonobstant ce qui précède, ne constitue pas une Restructuration :

(i)
le paiement en euro du principal ou d'intérêts dus au titre d’une Obligation libellée à l'origine dans l'unité monétaire d'un Etat Membre de l'Union Européenne ayant opté pour la monnaie unique selon les dispositions du Traité établissant la Communauté Européenne signé à Rome le 25 mars 1957, tel que modifié par le Traité de l'Union Européenne signé à Maastricht le 7 février 1992 ;

(ii)
la survenance ou l'annonce d’un des événements décrits au paragraphe (A) ci-dessus ou un accord portant sur un tel événement, en raison d'une mesure administrative, fiscale, comptable ou technique survenant dans le cadre de l’activité courante d'une Entité de Référence ; et

(iii)
la survenance ou l'annonce de l’un des événements décrits au paragraphe (A) ci-dessus ou un accord portant sur un tel événement, lorsqu’il ne résulte pas directement ou indirectement d'une augmentation du risque de crédit sur une Entité de Référence ou d’une détérioration de sa situation financière.

(C)
Si "Restructuration Modifiée XE "Restructuration Modifiée" " est spécifiée dans la Confirmation :

(i)
nonobstant toute disposition contraire, la survenance de, l'accord sur, ou l'annonce de l'un quelconque des événements décrits dans les clauses (i) à (iv) du paragraphe (A) ci-dessus ne doivent être considérés comme une Restructuration que si l’Obligation concernée par l'un de ces événements est une Obligation qui est :

(a)
détenue par ou bénéficie à plus de trois bénéficiaires qui ne sont pas Affiliés les uns avec les autres au moment où une Notification d’Evénement de Crédit est effectuée et

(b)
au titre de laquelle une majorité des deux tiers des bénéficiaires (déterminée en fonction des modalités applicables à l’Obligation en cause) est nécessaire pour consentir à un événement qui serait autrement, sans cet accord, considéré comme un Evénement de Crédit pour Restructuration,

(ii)
la clause (A) (iv) ci-dessus : "tout abaissement du rang de priorité de paiement d’une Obligation" doit se comprendre uniquement au sens de la modification des modalités de cette Obligation ou l'entrée en vigueur de tout autre accord aux termes duquel la majorité requise des créanciers de cette Obligation (les "Créanciers Subordonnés XE "Créanciers Subordonnés" ") décident que les personnes créancières de l'Entité de Référence concernée à un autre titre seront désintéressées avant eux en cas de redressement ou liquidation judiciaire, de dissolution, ou de réorganisation de l'Entité de Référence. En tant que de besoin il est précisé que l'octroi de sûretés réelles, la remise d'actifs en pleine propriété à titre de garantie ou un rehaussement de crédit effectué au titre d'une obligation ne constitue pas en soi un abaissement du rang de priorité de paiement d'une Obligation ;

(D)
Si "Supplément Restructuration Devise applicable XE "Supplément Restructuration Devise applicable" " est spécifié dans la Confirmation, la clause (A)(v) ci-dessus est remplacée par la clause suivante : "tout remplacement de l’unité monétaire dans laquelle doit être effectué un remboursement en principal ou un paiement d'intérêts par une unité monétaire qui n'est pas une unité monétaire ayant cours légal (i) dans un Etat du G7 ou (ii) dans un Etat, qui à la date de ce remplacement, est membre de l'Organisation pour la coopération et le développement économique et dont l'endettement à long terme libellé dans son unité monétaire est noté au moins AAA par Standard & Poor's Corporation ou ses successeurs ou au moins Aaa par Moody's Investor Services ou ses successeurs ou au moins AAA par Fitch IBCA, Duff & Phelps ou ses successeurs".

Seuil de Défaut XE "Seuil de Défaut"  :

Le seuil tel que déterminé dans la Confirmation ou, à défaut d’indication, 10.000.000 EUR, ou sa contre-valeur dans l'unité monétaire dans laquelle l'Obligation concernée est libellée au moment de la survenance d’un Evénement de Crédit.

Seuil de Défaut de Paiement XE "Seuil de Défaut de Paiement"  :

Le seuil tel que déterminé dans la Confirmation ou, à défaut d’indication, 1.000.000 EUR, ou sa contre-valeur dans l'unité monétaire dans laquelle l'Obligation concernée est libellée au moment de la survenance du Défaut de Paiement ou de la non-exécution par une Entité de Référence d’une obligation de paiement exigible au lieu prévu au titre d’une ou plusieurs Obligations, sans tenir compte de tout délai de grâce applicable à ces Obligations (ou de la réalisation des conditions dont peut dépendre, le cas échéant, le commencement de ce délai de grâce).

Source d’Information XE "Source d’Information"  :
(i)
La ou les sources d’information spécifiées dans la Confirmation ou 

(ii)
si "Sources Françaises XE "Sources Françaises" " sont spécifiées dans la Confirmation, Les Echos, La Tribune, l'AGEFI, le Monde, le Figaro, ou leur successeur,

(iii)
si "Sources Internationales XE "Sources Internationales" " sont spécifiées dans la Confirmation, Bloomberg Service, Dow Jones Telerate Service, Reuters Monitor Money Rates Services, Dow Jones News Wire, Wall Street Journal, New York Times, Nihon Keizai Shinbun et le Financial Times ou leur successeur

(iv)
si "Sources Françaises et Internationales XE "Sources Françaises et Internationales" " sont spécifiées dans la Confirmation, les Sources Française et les Sources Internationales.

A défaut d'indication dans la Confirmation, les Sources d'Information seront les Sources Internationales..
Sous-Jacent de Référence XE "Sous-Jacent de Référence"  :

Toute obligation spécifiée comme telle dans la Confirmation ou appartenant au type d’obligation spécifié dans la Confirmation.

Système de Compensation XE "Système  de Compensation"  :

Pour une Opération sur Evénement de Crédit dont la Modalité d'Exécution choisie est "Livraison", le principal système de compensation local généralement utilisé pour procéder aux opérations de règlement/livraison relatives au Sous-Jacent à Livrer concerné ou tout système s'y substituant.

Taux Fixe XE "Taux Fixe"  :

Taux (au minimum à deux décimales) exprimé sous la forme d'un pourcentage  annuel tel que spécifié dans la Confirmation.

Article 2
Obligations des Parties

2.1
Payeur du Montant Fixe

A chaque Date de Paiement du Montant Fixe, le Payeur du Montant Fixe paie au Payeur du Montant Variable le montant spécifié comme tel dans la Confirmation ou, à défaut d'indication, un montant égal au produit (i) du Montant Notionnel, (ii) du Taux Fixe et (iii) de la Base de Calcul du Montant Fixe.

2.2
Payeur du Montant Variable

2.2.1
Paiements effectués par le Payeur du Montant Variable

Si l’un des Evénements de Crédit prévus dans la Confirmation survient entre (i) la Date de Commencement (incluse) et (ii) la Date d’Echéance Prévue de l’Opération (incluse) ou, si "Extension du Délai de Grâce" est spécifiée dans la Confirmation, le dernier jour du Délai de Grâce applicable ou réputé s'appliquer (inclus), alors, sous réserve des autres dispositions de cette Annexe Technique et notamment des conditions préalables au paiement prévues aux paragraphes 2.2.2.1 et suivants ci-dessous, le Payeur du Montant Variable devra payer au Payeur du Montant Fixe :

(i)
le Différentiel à la Date de Paiement du Différentiel si la Modalité d'Exécution spécifiée dans la Confirmation est "Paiement du Différentiel" ou

(ii)
le Montant de Règlement en fonction de la quantité livrée de Sous-Jacents à Livrer, à la Date de Livraison ou, au plus tard, à la Dernière Date Autorisée de Livraison, si la Modalité d'Exécution spécifiée dans la Confirmation est "Livraison" et, le cas échéant,

(iii)
le Différentiel Partiel (notamment en cas d'Illégalité ou d'Impossibilité affectant une livraison), à la Date de Paiement du Différentiel Partiel, si la Modalité d'Exécution spécifiée dans la Confirmation est "Livraison".

2.2.2
Conditions préalables

2.2.2.1
Conditions applicables aux Notifications d'Evénement de Crédit et aux Notifications d'Information Publique

(a)
En cas de survenance d'un des Evénements de Crédit spécifiés dans la Confirmation, une Partie spécifiée dans la Confirmation pour notifier un tel événement adressera à l'autre Partie :

(i)
une notification irrévocable délivrée par l’une des Parties, décrivant un Evénement de Crédit qui est survenu entre la Date de Commencement et la Date d'Echéance Prévue ou, le cas échéant, le dernier jour du Délai de Grâce applicable ou réputé s’appliquer, étant précisé que la notification d’un Evénement de Crédit doit contenir une description des faits permettant de déterminer si l’Evénement de Crédit est survenu ou non et qu’il n’est pas nécessaire que l’Evénement de Crédit existe toujours à la date de réception de la Notification d'Evénement de Crédit (une "Notification d'Evénement de Crédit XE "Notification d'Evénement de Crédit" ") ou,
(ii)
si les Parties l'ont prévu dans la Confirmation, 

-
une Notification d'Evénement de Crédit et 

-
une notification irrévocable délivrée par la Partie notifiant l'Evénement de Crédit citant l'Information Publique et confirmant la survenance de l'Evénement de Crédit décrit dans la Notification d'Evénement de Crédit (une "Notification d'Information Publique XE "Notification d'Information Publique" ").

(b)
La date à laquelle l'autre Partie reçoit la Notification d'Evénement de Crédit ou, si applicable, la Notification d'Evénement de Crédit et la Notification d'Information Publique (étant précisé que si ces notifications ne sont pas reçues le même jour, la date à prendre en considération est la date de réception de la dernière notification) (la "Date de Notification d’un Evénement de Crédit XE "Date de Notification d’un Evénement de Crédit" ") ne doit pas se situer plus de 14 jours calendaires après la Date d’Echéance Prévue de l’Opération sur Evénement de Crédit.

(c)
Toutefois, par exception au paragraphe (b) ci-dessus, si les trois conditions cumulatives suivantes sont remplies :

(i)
"Extension du Délai de Grâce" est spécifiée dans la Confirmation,
(ii)
l'Evénement de Crédit qui fait l'objet de la Notification d'Evénement de Crédit concernée est un Défaut de Paiement qui est survenu après la Date d'Echéance Prévue, et

(iii)
l'inexécution de l’obligation de paiement qui a donné lieu à ce Défaut de Paiement par suite de l'écoulement du Délai de Grâce applicable ou réputé s'appliquer est survenue au plus tard à la Date d'Echéance Prévue,

alors le délai de 14 jours calendaires mentionné au paragraphe (b) ci-dessus court à compter de la date d'expiration du Délai de Grâce applicable ou réputé s'appliquer.

(d)
Lorsque la Notification d'Evénement de Crédit et, le cas échéant, la Notification d'Information Publique ne parviennent pas à l'autre Partie avant, selon le cas, la date d’expiration du délai spécifié au (b) ou (c) ci-dessus, cette date d’expiration est réputée être la Date d'Echéance de l’Opération.

2.2.2.2
Conditions applicables aux Notifications d'Intention de Livrer

Si la Modalité d'Exécution choisie par les Parties conformément à l'article 4 ci-dessous est "Livraison", en cas de survenance d'un des Evénements de Crédit spécifiés dans la Confirmation, le Payeur du Montant Fixe adresse au Payeur du Montant Variable une notification irrévocable délivrée par le Payeur du Montant Fixe au Payeur du Montant Variable confirmant le choix de la "Livraison" comme Modalité d’Exécution de l'Opération sur Evénement de Crédit, précisant le type de Sous-Jacents à Livrer que le Payeur de Montant Fixe a l’intention de livrer ainsi que leur Montant Exigible ou leur montant d’encours en principal (une "Notification d’Intention de Livrer XE "Notification d’Intention de Livrer" ").

Lorsque la Notification d'Intention de Livrer n'est pas adressée par le Payeur du Montant Fixe au Payeur du Montant Variable au plus tard le 30ème jour calendaire suivant la Date de Notification d'un Evénement de Crédit, ce 30ème jour calendaire est réputé être la Date d'Echéance de l’Opération.
2.2.2.3
Conditions applicables aux Notifications pour Valorisation

Nonobstant toute disposition contraire des présentes, les Parties peuvent choisir de ne spécifier aucun Sous-Jacent de Référence dans la Confirmation d’une Opération sur Evénement de Crédit dont la Modalité d'Exécution est le "Paiement du Différentiel". Auquel cas, le Payeur du Montant Fixe adresse au Payeur du Montant Variable en cas de survenance d'un des Evénements de Crédit spécifiés dans la Confirmation, une notification irrévocable spécifiant la ou les obligations appartenant à la Catégorie d'Obligation et ayant les Caractéristiques de l'Obligation spécifiées dans la Confirmation qui seront considérées comme le ou les Sous-Jacent de Référence pour les seuls besoins de la détermination du Cours Final (une "Notification pour Valorisation XE "Notification pour Valorisation" ").

Lorsque la Notification pour Valorisation n'est pas adressée par le Payeur du Montant Fixe au Payeur du Montant Variable au plus tard le 30ème jour calendaire suivant la Date de Notification d'un Evénement de Crédit, ce 30ème jour calendaire est réputé être la Date d'Echéance de l'Opération.

2.2.2.4
Conditions communes à toutes les notifications

Les notifications prévues aux paragraphes 2.2.2.1 à 2.2.2.2 ci-dessus peuvent être faites par tous moyens et notamment par téléphone, par courrier, télécopie ou télex. Toutefois, lorsque l’une des Parties a effectué une notification par oral, elle doit, dans le délai d’un Jour Ouvré suivant ladite notification, envoyer à l’autre Partie une confirmation écrite par courrier, télécopie ou télex. Le défaut de confirmation écrite n’affectera en rien la validité de la notification orale.

Toute notification reçue par une Partie avant 16:00 heures un Jour Ouvré dans le Centre Financier de cette Partie est réputée être reçue ce jour. Toute Notification reçue par une Partie après 16:00 heures un Jour Ouvré dans le Centre Financier de cette Partie est réputée intervenir le Jour Ouvré suivant.

Lorsque l'Agent n'est pas l'une des Parties, toutes les notifications doivent également lui être adressées. Le défaut de notification de l'Evénement de Crédit à l'Agent n'affecte pas la validité de la notification adressée par la Partie qui notifie, telle que spécifiée dans la Confirmation, à l'autre Partie.
2.2.2.5
Conditions particulières aux Notifications d’Evénement de Crédit pour Restructuration

Si "Restructuration Modifiée XE "Restructuration Modifiée" " est spécifiée dans la Confirmation, nonobstant toute disposition contraire de cette Annexe Technique, en cas de survenance d'un Evénement de Crédit pour Restructuration entre la Date de Commencement et la Date d'Echéance de l’Opération :

(a)
une Partie chargée d’effectuer une Notification d'Evénement de Crédit pourra adresser plusieurs Notifications d'Evénement de Crédit au titre d’une Opération sur Evénement de Crédit, chacune de ces Notifications d'Evénement de Crédit devant indiquer à quelle fraction du Montant Notionnel elle s'applique (le "Montant d’Exercice XE "Montant d’Exercice" ") ;

(b)
si une Partie chargée d’effectuer une Notification d'Evénement de Crédit a adressé une Notification d’Evénement de Crédit prévoyant un Montant d’Exercice inférieur au Montant Notionnel (minoré, le cas échéant, des précédents Montants d'Exercice), les droits et obligations des Parties seront, à partir du jour où cette Notification d’Evénement de Crédit est effective, compris comme si les Parties avaient conclu deux Opérations sur Evénement de Crédit distinctes, (i) la première Opération sur Evénement de Crédit ayant un Montant Notionnel égal au Montant d’Exercice, qui sera réglée selon la Modalité d'Exécution, "Paiement du Différentiel" ou "Livraison", choisie par les Parties dans la Confirmation (sous réserve que les conditions préalables prévues dans les paragraphes 2.2.2.1 à 2.2.2.4 soient remplies), (ii) la seconde Opération sur Evénement de Crédit ayant un Montant Notionnel égal au Montant Notionnel avant cette Notification d'Evénement de Crédit minoré du Montant d'Exercice spécifié dans cette Notification d'Evénement de Crédit, dont l'exécution se poursuivra entre les Parties ;

(c)
le Montant d’Exercice spécifié dans la Notification d’Evénement de Crédit décrivant un Evénement de Crédit autre qu’une Restructuration devra être égal au Montant Notionnel (minoré, le cas échéant, des précédents Montants d'Exercice) et non à une fraction du Montant Notionnel ;

(d)
le Montant d’Exercice spécifié dans une Notification d’Evénement de Crédit décrivant un Evénement de Crédit pour Restructuration devra être d’un montant au moins égal à 1.000.000 d’unités de l'unité monétaire dans laquelle le Montant Notionnel est libellé ou un multiple entier de ce montant.

Article 3
Evénements affectant un sous-jacent de référence ou une entité de référence

3.1
Evénements affectant un Sous-Jacent de Référence

3.1.1
Si (i) un Sous-Jacent de Référence est remboursé en totalité ou si (ii) l'Agent constate que :

· le montant total dû au titre d’un Sous-Jacent de Référence a été substantiellement réduit par voie de remboursement ou autre (à l’exception d’un amortissement, d’un remboursement ou d'un remboursement anticipé effectué aux dates prévues à l'origine dans les modalités applicables au Sous-Jacent de Référence concerné),

· un Sous-Jacent de Référence est garanti par une Entité de Référence et la garantie consentie par cette Entité de Référence cesse de la lier valablement (sauf si cette situation résulte de l’existence ou de la survenance d’un Evénement de Crédit),

· un Sous-Jacent de Référence cesse d’être une obligation d'une Entité de Référence pour quelque raison que ce soit sauf si cette situation résulte de l’existence ou de la survenance d’un Evénement de Crédit,

alors, après consultation des Parties, l'Agent devra identifier un Sous-Jacent de Remplacement qui se substituera, sans aucune formalité, au Sous-Jacent de Référence concerné.

3.1.2
Un sous-jacent de remplacement est une Obligation dont une Entité de Référence est le débiteur principal ou le garant au titre d'un engagement de garantie de paiement inconditionnel (étant entendu que l'obligation faite au bénéficiaire d’une garantie de demander sa mise en œuvre ne doit pas être considérée comme une condition) ayant le même rang de priorité de paiement que le Sous-Jacent de Référence (ou, si une telle Obligation n’existe pas et seulement si le Payeur du Montant Fixe l'accepte, une Obligation ayant un rang de priorité de paiement supérieur à ce Sous-Jacent de Référence) à la date se situant juste avant la survenance d'un des événements décrits au paragraphe 3.1.1 ci-dessus et qui conserve pour chaque Partie l’équilibre économique de l’Opération sur Evénement de Crédit (un "Sous-Jacent de Remplacement XE "Sous-Jacent de Remplacement" ").

3.1.3
Pour une Opération sur Evénement de Crédit à Sous-Jacents de Référence multiples, lorsqu'un événement décrit au paragraphe 3.1.1 affecte un ou plusieurs, mais non la totalité, des Sous-Jacents de Référence et que l’Agent détermine, après consultation avec les Parties, qu'il n’existe aucun Sous-Jacent de Remplacement pour ce ou ces Sous-Jacents de Référence, chaque Sous-Jacent de Référence ne pouvant être remplacé par un Sous-Jacent de Remplacement cessera d'être un Sous-Jacent de Référence.

3.1.4
Pour une Opération sur Evénement de Crédit à Sous-Jacents de Référence multiples, lorsqu'un événement décrit au paragraphe 3.1.1 affecte tous les Sous-Jacents de Référence et que l'Agent détermine, après consultation avec les Parties, qu’il existe au moins un Sous-Jacent de Remplacement, chaque Sous-Jacent de Référence ne pouvant être remplacé par un Sous-Jacent de Remplacement cessera d'être un Sous-Jacent de Référence et le ou les Sous-Jacents de Remplacement déterminés par l’Agent se substitueront aux Sous-Jacents de Référence concernés.

3.1.5
Pour une Opération sur Evénement de Crédit à Sous-Jacent de Référence unique ou multiple, lorsqu'un événement décrit au paragraphe 3.1.1 affecte le ou l’ensemble des Sous-Jacents de Référence et que l'Agent détermine, après consultation avec les Parties, qu'il n’existe aucun Sous-Jacent de Remplacement, l'Agent continuera d’essayer d’identifier un Sous-Jacent de Remplacement jusqu'à (i) la Date d’Echéance Prévue ou (ii) la date d’expiration du Délai de Grâce si cette date est postérieure à celle mentionnée au (i) ci-dessus.

3.1.6
Si le seul Sous-Jacent à Livrer est le Sous-Jacent de Référence et qu’aucun Sous-Jacent de Remplacement n’a été identifié au plus tard (i) à la Date d’Echéance Prévue ou, le cas échéant, (ii) à la date d’expiration du Délai de Grâce, les Parties seront libérées de leurs obligations au titre de l'Opération sur Evénement de Crédit, à cette date.

3.2
Evénements affectant une Entité de Référence

3.2.1
Est un successeur d'une Entité de Référence (un "Successeur XE "Successeur" ") :

(a)
tout successeur déterminé conformément aux dispositions prévues dans la Confirmation ou

(b)
à défaut d'indication dans la Confirmation :

(i)
tout successeur direct ou indirect de cette Entité de Référence, tel que déterminé par l'Agent après consultation des Parties, qui assume toutes les obligations ou la majeure partie des obligations de celle-ci, notamment à la suite d'une fusion, absorption,  transfert d’activité, cession ou toute autre manière, conformément aux règles applicables ou à un accord, si cette Entité de Référence n'est pas une Entité Souveraine et

(ii)
tout successeur direct ou indirect, tel que déterminé par l'Agent, même s'il n'assume pas (ou pas totalement) les obligations de cette Entité de Référence, si celle-ci est une Entité Souveraine.

3.2.2
En cas de fusion, ou plus généralement de regroupement entre le Payeur du Montant Variable et une Entité de Référence, absorption de l'un par l'autre ou transfert de tous les actifs ou de la majeure partie des actifs du Payeur du Montant Variable à une Entité de Référence (et inversement) ou si le Payeur du Montant Variable et une Entité de Référence deviennent Affiliés l’un de l’autre, une Circonstance Nouvelle est réputée se produire. Le Payeur du Montant Variable est considéré comme la Partie Affectée et toute Opération sur Evénement de Crédit impliquant l'Entité de Référence concernée est considérée comme une Transaction Affectée.

Article 4
Modalités d’exécution

Les Parties choisissent dans la Confirmation de l'Opération sur Evénement de Crédit entre "Paiement du Différentiel" et "Livraison" comme modalité d'exécution (la "Modalité d'Exécution XE "Modalité d'Exécution" ").

4.1
Paiement du Différentiel

Si "Paiement du Différentiel" est sélectionné dans la Confirmation, à la Date de Paiement du Différentiel, le Payeur du Montant Variable versera au Payeur du Montant Fixe un différentiel égal soit (i) au montant spécifié dans la Confirmation soit, à défaut d'indication, (ii) à la différence positive entre le Cours Initial et le Cours Final du Sous-Jacent de Référence, multipliée par le Montant Notionnel (le "Différentiel XE "Différentiel" ").

4.1.1
Détermination du Cours Final

4.1.1.1
Date d’Evaluation

Les Parties peuvent spécifier dans la Confirmation qu’il y aura une ou plusieurs dates d’évaluation se situant un Jour Ouvré (une "Date d’Evaluation XE "Date d’Evaluation" "), en indiquant "Date d’Evaluation Simple" ou "Dates Multiples d’Evaluation". A défaut d’indication dans la Confirmation, les Parties sont réputées avoir choisi "Date d’Evaluation Simple".

(a)
Si "Date d’Evaluation Simple XE "Date d’Evaluation Simple" " s'applique, la Date d’Evaluation est la date se situant (i) le nombre de Jours Ouvrés spécifié dans la Confirmation ou, à défaut d'indication, (ii) cinq Jours Ouvrés, suivant la réalisation des conditions préalables au paiement prévues aux paragraphes 2.2.2.1 et suivants.

(b)
Si "Dates Multiples d’Evaluation XE "Dates Multiples d’Evaluation" " s'applique, le nombre de Dates d'Evaluation est égal au nombre spécifié dans la Confirmation ou, à défaut d'indication, cinq Dates d'Evaluation. La première de ces dates est celle déterminée selon la méthode prévue au paragraphe (a) ci-dessus. Chaque Date d'Evaluation suivante se situe (i) le nombre de Jours Ouvrés spécifié dans la Confirmation ou, à défaut d'indication (ii) cinq Jours Ouvrés, après la date à laquelle l'Agent a réussi à déterminer une Valeur de Marché au titre de la Date d'Evaluation immédiatement précédente.

4.1.1.2
Méthode de Cotation

A une Date d’Evaluation et à l’Heure d'Evaluation spécifiée dans la Confirmation (ou à défaut d'indication, 11:00 dans le Centre Financier de l’Agent), l’Agent obtient, conformément au paragraphe 5.2, des Cotations selon la méthode de cotation spécifiée par les Parties dans la Confirmation, parmi celles décrites ci-dessous (la "Méthode de Cotation XE "Méthode de Cotation" ") :

-
"Cours Demandé XE "Cours Demandé" " : les cours cotés "demandés" fournis par les Intervenants de Marchés ;

-
"Cours Offert XE "Cours Offert" " : les cours cotés "offerts" fournis par les Intervenants de Marchés ;

-
"Cours Milieu de Marché XE "Cours Milieu de Marché" " : la moyenne arithmétique de la fourchette des cours cotés "offerts" et "demandés" fournis par les Intervenants de Marché.

A défaut d’indication dans la Confirmation, les Parties sont réputées avoir choisi la Méthode de Cotation "Cours Demandé".
4.1.1.3
Méthode d’Evaluation

L’Agent déterminera, conformément au paragraphe 5.2, le Cours Final en fonction des Cotations obtenues conformément à la Méthode de Cotation applicable et selon la méthode d’évaluation spécifiée par les Parties dans la Confirmation parmi celles décrites ci-dessous (la "Méthode d'Evaluation XE "Méthode d'Evaluation" ").

(A)
Sous-Jacent de Référence unique - Date d'Evaluation Simple

Dans une Opération sur Evénement de Crédit avec un seul Sous-Jacent de Référence et une Date d'Evaluation Simple, les Parties conviennent dans la Confirmation de la Méthode d'Evaluation applicable parmi les méthodes suivantes :

(a) Si la Méthode d'Evaluation spécifiée par les Parties est "Cours de Marché XE "Cours de Marché" ", le Cours Final est la Valeur de Marché déterminée par l'Agent à la Date d'Evaluation.

(b) Si la Méthode d’Evaluation spécifiée par les Parties est "Cours le Plus Haut XE "Cours le Plus Haut" ", le Cours Final est la Cotation la plus élevée obtenue par l'Agent (ou conformément aux dispositions des paragraphes 5.2(b) et 5.2 (c)) à la Date d'Evaluation.

A défaut d’indication dans la Confirmation, "Cours le Plus Haut" est la Méthode d’Evaluation qui s'applique.

(B)
Sous-Jacent de Référence unique - Dates Multiples d'Evaluation

Dans une Opération sur Evénement de Crédit avec un seul Sous-Jacent de Référence et des Dates Multiples d'Evaluation, les Parties conviennent dans la Confirmation de la Méthode d'Evaluation applicable parmi les méthodes suivantes :

(a)
Si la Méthode d'Evaluation spécifiée par les Parties est "Moyenne de Marché - Dates Multiples XE "Moyenne de Marché - Dates Multiples" ", le Cours Final est égal à la moyenne arithmétique (non pondérée) des Valeurs de Marché déterminées par l'Agent pour chaque Date d'Evaluation.

(b)
Si la Méthode d’Evaluation spécifiée par les Parties est "Cours le Plus Haut - Dates Multiples XE "Cours le Plus Haut - Dates Multiples" ", le Cours Final est la Cotation la plus élevée parmi celles obtenues par l'Agent (ou conformément aux dispositions des paragraphes 5.2 (b) et 5.2 (c)) pour chaque Date d'Evaluation.

(c) Si la Méthode d’Evaluation spécifiée par les Parties est "Moyenne des Cours les Plus Hauts - Dates Multiples XE "Moyenne des Cours les Plus Hauts - Dates Multiples" ", le Cours Final est égal à la moyenne arithmétique (non pondérée) des Cotations les plus élevées obtenues par l'Agent (ou conformément aux dispositions des paragraphes 5.2(b) et 5.2(c)) pour chaque Date d'Evaluation.

A défaut d’indication dans la Confirmation, "Moyenne des Cours les Plus Hauts - Dates Multiples" est la Méthode d'Evaluation qui s'applique.

(C)
Sous-Jacents de Référence multiples - Date d'Evaluation Simple

Dans une Opération sur Evénement de Crédit avec plusieurs Sous-Jacents de Référence et une Date d'Evaluation Simple, les Parties conviennent dans la Confirmation de la Méthode d'Evaluation applicable parmi les méthodes suivantes :

(a)
Si la Méthode d’Evaluation est "Cours de Marché - Sous-Jacents Multiples XE "Cours de Marché - Sous-Jacents Multiples" ", le Cours Final est égal à la moyenne arithmétique (non pondérée) des Valeurs de Marché de chaque Sous-Jacent de Référence déterminées par l'Agent à la Date d'Evaluation.

(b)
Si la Méthode d’Evaluation est "Cours les Plus Hauts - Sous-Jacents Multiples XE "Cours les Plus Hauts - Sous-Jacents Multiples" ", le Cours Final est égal à la moyenne arithmétique (non pondérée) des Cotations les plus élevées pour chaque Sous-Jacent de Référence, déterminées par l'Agent (ou conformément aux dispositions des paragraphes 5.2(b) et 5.2(c)) à la Date d'Evaluation.

A défaut d’indication dans la Confirmation, "Cours les Plus Hauts - Sous-Jacents Multiples" est la Méthode d'Evaluation qui s'applique.

(D)
Sous-Jacents de Référence multiples - Dates Multiples d'Evaluation

Dans une Opération sur Evénement de Crédit avec plusieurs Sous-Jacents de Référence et des Dates Multiples d'Evaluation, les Parties conviennent dans la Confirmation de la Méthode d'Evaluation applicable parmi les méthodes suivantes :

(a)
Si la Méthode d’Evaluation est "Moyenne de Marché - Dates et Sous-Jacents Multiples XE "Moyenne de Marché - Dates et Sous-Jacents Multiples" ", le Cours Final est égal à la moyenne arithmétique (non pondérée) des valeurs déterminées par l’Agent conformément à la Méthode d'Evaluation "Cours de Marché - Sous-Jacents Multiples" à chaque Date d'Evaluation.

(b)
Si la Méthode d’Evaluation est "Moyenne des Cours les Plus Hauts - Dates et Sous-Jacents Multiples XE "Moyenne des Cours les Plus Hauts - Dates et Sous-Jacents Multiples" ", le Cours Final est égal à la moyenne arithmétique (non pondérée) des valeurs déterminées par l’Agent conformément à la Méthode d'Evaluation "Cours les Plus Hauts - Sous-Jacents Multiples" à chaque Date d’Evaluation.

A défaut d’indication dans la Confirmation, "Moyenne des Cours les Plus Hauts - Dates et Sous-Jacents Multiples" est la Méthode d'Evaluation qui s'applique.

(E)
Dispositions interprétatives

Nonobstant les dispositions des paragraphes 4.1.1.3. (A) à (D) ci-dessus, lorsque les Cotations sont des Cotations Moyennes Pondérées, la Méthode d'Evaluation applicable est, selon le cas, "Cours de Marché", "Moyenne de Marché - Dates Multiples", " Cours de Marché - Sous-Jacents Multiples" ou "Moyenne de Marché - Dates et Sous-Jacents Multiples".

4.1.1.4
Définitions relatives à la détermination du Cours Final

Cotation XE "Cotation"  :

Pour une Date d’Evaluation, chaque Cours Coté ou la Cotation Moyenne Pondérée exprimé en pourcentage et obtenu par l’Agent conformément au paragraphe 5.2.

Si le terme "Intérêts Courus Inclus XE "Intérêts Courus Inclus" " est spécifié dans la Confirmation pour la détermination des Cotations, celles-ci comprendront les intérêts courus non payés.

Si le terme "Intérêts Courus Exclus XE "Intérêts Courus Exclus" " est spécifié dans la Confirmation pour la détermination des Cotations, celles-ci excluront les intérêts courus non payés.

A défaut d’indication dans la Confirmation, l’Agent détermine, après consultation des Parties, selon les pratiques de marchés ayant cours sur le marché du Sous-Jacent de Référence concerné si les Cotations comprennent ou non les intérêts courus et non payés.

En cas de désaccord entre les parties, les Cotations ne comprennent pas les intérêts courus et  non payés.

Cotation Moyenne Pondérée XE "Cotation Moyenne Pondérée"  :

Conformément à la Méthode de Cotation, la moyenne pondérée des cours fermes obtenus des Intervenants de Marché, dans la mesure du possible à l'Heure d'Evaluation, chacun pour un montant d’encours en principal du Sous-Jacent de Référence ou, le cas échéant, pour un Montant Exigible égal à un montant (i) au moins égal au Montant Minimum de Cotation (ou, si un cours pour le Montant Minimum de Cotation n’est pas disponible, pour un montant le plus proche possible du Montant Minimum de Cotation) et (ii) inférieur au Montant de Cotation, étant entendu que la somme des montants pour lesquels des cours ont été obtenus ne doit pas excéder le Montant de Cotation.

Cours Coté XE "Cours Coté"  :

Le cours ferme obtenu d'un Intervenant de Marché, selon la Méthode de Cotation, dans la mesure du possible à l'Heure d'Evaluation, pour un montant d'encours en principal ou un Montant Exigible du Sous-Jacent de Référence égal ou supérieur au Montant de Cotation.

Intervenant de Marché XE "Intervenant de Marché"  :

Toute entité (autre qu’une Partie ou l'un de ses Affiliés) (i) intervenant sur le marché des obligations du même type que l'Obligation spécifiée dans la confirmation ou, à défaut d'indication, (ii) choisie par l’Agent après consultation des Parties.

Montant de Cotation XE "Montant de Cotation"  :

Le (i) montant spécifié dans la Confirmation (étant précisé que les Parties peuvent spécifier un montant déterminé ou prévoir que le montant de cotation devra être un montant représentatif pour une transaction donnée, tel que déterminé par l'Agent, compte tenu du marché sur lequel se traite l'Obligation concernée et de la période de transaction (le "Montant Représentatif XE "Montant Représentatif" ")) ou, à défaut d'indication, (ii) le Montant Notionnel.

Chacun des montants mentionnés au (i) et (ii) ci-dessus est converti par l’Agent, le cas échéant, dans l'unité monétaire dans laquelle est libellée l'Obligation concernée sur la base du cours de change en vigueur à la date à laquelle le cours concerné est obtenu.

Montant Minimum de Cotation XE "Montant Minimum de Cotation"  :

Le montant spécifié dans la Confirmation (ou sa contre-valeur dans l'unité monétaire dans laquelle est libellée l'Obligation concernée) ou, à défaut d'indication, le montant le plus faible entre (i) 1.000.000 EUR (ou sa contre-valeur dans l'unité monétaire dans laquelle est libellée l'Obligation concernée) et (ii) le Montant de Cotation.

Valeur de Marché XE "Valeur de Marché"  :

Pour une Obligation, à une Date d’Evaluation :

(i) si plus de trois Cours Cotés sont obtenus, la Valeur de Marché sera égale à la moyenne arithmétique de ces Cours Cotés, après avoir écarté le Cours Coté le plus haut et le Cours Coté le plus bas (et si, parmi les Cours Cotés obtenus, au moins deux Cours Cotés ont une valeur égale au Cours Coté le plus haut ou au Cours Coté le plus bas, seul l’un d’entre eux est écarté pour le calcul de la moyenne arithmétique) ;

(ii) si exactement trois Cours Cotés sont obtenus, la Valeur de Marché sera égale au Cours Coté restant après avoir écarté le Cours Coté le plus haut et le Cours Coté le plus bas (et si, parmi les Cours Cotés obtenus, au moins deux Cours Cotés ont une valeur égale au Cours Coté le plus haut ou au Cours Coté le plus bas, seul l’un d’entre eux est écarté) ;

(iii) si exactement deux Cours Cotés sont obtenus, la Valeur de Marché sera égale à la moyenne arithmétique de ces deux Cours Cotés ;

(iv) si moins de deux Cours Cotés sont obtenus mais qu'une Cotation Moyenne Pondérée est obtenue, la Valeur de Marché sera égale à cette Cotation Moyenne Pondérée ;

(v) si moins de deux Cours Cotés sont obtenus et qu’il n’est pas obtenu de Cotation Moyenne Pondérée, sous réserve de l’application des paragraphes 5.2 (b) et 5.2 (c), la Valeur de Marché sera égale au montant déterminé par l’Agent, le premier Jour Ouvré où celui-ci réussit à obtenir au moins deux Cours Cotés ou une Cotation Moyenne Pondérée ;

(vi) si les Cotations sont réputées être égales à zéro, la Valeur de Marché sera égale à zéro.

4.1.2
Date de Paiement du Différentiel

Le Payeur du Montant Variable paiera le Différentiel au Payeur de Montant Fixe, (i) le nombre de Jours Ouvrés spécifié dans la Confirmation ou, à défaut d'indication, (ii) trois Jours Ouvrés suivant :

(a)
la dernière Date d'Evaluation ou, si le montant du Différentiel est spécifié dans la Confirmation,

(b)
le jour où les conditions préalables au paiement prévues aux paragraphes 2.2.2.1 et suivants ont été remplies

(la "Date de Paiement du Différentiel XE "Date de Paiement du Différentiel" ").

La Date de Paiement du Différentiel est réputée être la Date d’Echéance de l’Opération.

4.2
Livraison

Si la Modalité d'Exécution spécifiée dans la Confirmation est "Livraison", le Payeur du Montant Fixe livre une quantité de Sous-Jacents à Livrer, au plus tard à la date qui se situe le nombre de Jours Ouvrés (i) spécifié dans la Confirmation ou, à défaut d'indication, (ii) déterminé par l'Agent conformément au paragraphe 5.1 (viii), suivant le jour où les conditions préalables au paiement prévues aux paragraphes 2.2.2.1 et suivants ont été remplies (la "Date de Livraison XE "Date de Livraison" "). Lorsque la quantité de Sous-Jacents à Livrer a été livrée en totalité à la Date de Livraison, cette date est réputée être la Date d'Echéance de l’Opération.

Toutefois, lorsque le Payeur du Montant Fixe est incapable de livrer la totalité de la quantité de Sous-Jacents à livrer avant la Date de Livraison, notamment en raison d'une réception tardive des Sous-Jacents à Livrer par le Payeur du Montant Fixe, d'une erreur administrative ou d'un problème technique, il dispose d'un délai supplémentaire de cinq Jours Ouvrés à compter de cette date pour effectuer la livraison. Sous réserve des dispositions des paragraphes 4.2.3.3., 4.2.3.4 (A), (B) et (C), si à la date d'expiration de ce délai supplémentaire, une fraction de la quantité de Sous-Jacents à Livrer reste due, cette date d'expiration est réputée être la Date d'Echéance de l'Opération.

La livraison de la quantité de Sous-Jacents à Livrer est effectuée par l'intermédiaire d'un Système de Compensation contre paiement concomitant par le Payeur du Montant Variable d'un montant de règlement égal au Montant Notionnel multiplié par le Cours Initial (le "Montant de Règlement XE "Montant de Règlement" ") selon les modalités exposées ci-après.

4.2.1
Détermination du Sous-Jacent à Livrer

Un sous-jacent à livrer est :

(a)
(I) Tout Sous-Jacent de Référence (à moins qu'il ne soit un Sous-Jacent à Livrer Exclu) et (II) toute obligation dont l'Entité de Référence concernée est le débiteur soit au titre de ses propres obligations soit au titre d'une garantie de paiement inconditionnelle (étant entendu que l'obligation faite au bénéficiaire d’une garantie de demander sa mise en œuvre ne doit pas être considérée comme une condition), appartenant à la Catégorie de Sous-Jacent à Livrer et ayant la ou les Caractéristiques du Sous-Jacent à Livrer spécifiées dans la Confirmation (étant précisé que si aucune Caractéristique du Sous-Jacent à Livrer n'est spécifiée, toute obligation qui appartient à la Catégorie de Sous-Jacent à Livrer spécifiée dans la Confirmation sera considérée comme un Sous-Jacent à Livrer), qui est exigible pour un montant égal à son montant d’encours en principal ou à son Montant Exigible et exempt de tout privilège, sûreté, recours ou autres restrictions susceptibles d’en affecter la libre disposition, et ne fait l’objet d’aucune exception ou demande reconventionnelle (hormis les défenses et exceptions visées aux (i) à (iv) de la définition "Evénement de Crédit") ou tout droit de compensation (conventionnel ou légal), à l'exclusion de tout Sous-Jacent à Livrer Exclu ou

(b)
toute autre obligation de l'Entité de Référence spécifiée comme telle dans la Confirmation,

(un "Sous-Jacent à Livrer XE "Sous-Jacent à Livrer" ").

Un sous-jacent à livrer exclu est toute obligation de l'Entité de Référence spécifiée comme telle dans la Confirmation ou appartenant au type d'obligation exclue, le cas échéant, dans cette Confirmation (un "Sous-Jacent à Livrer Exclu XE "Sous-Jacent à Livrer Exclu" ").

4.2.1.1
Catégorie de Sous-Jacent à Livrer

Les catégories de Sous-Jacent à Livrer sont identiques mutatis mutandis aux Catégories d’Obligation définies à l’article 1 ci-dessus (étant précisé que dans la définition de la Catégorie d'Obligation "Sous-Jacent de Référence Exclusif" la deuxième phrase doit se lire : « Aucune des Caractéristiques du Sous-Jacent à Livrer n’est applicable à la Catégorie de Sous-Jacent à Livrer "Sous-Jacent de Référence Exclusif" ») (la "Catégorie de Sous-Jacent à Livrer XE "Catégorie de Sous-Jacent à Livrer" ").

4.2.1.2
Caractéristiques du Sous-Jacent à Livrer

Les caractéristiques du Sous-Jacent à Livrer sont (i) mutatis mutandis les Caractéristiques de l’Obligation définies à l’article 1 ci-dessus (étant précisé que dans la définition de la Caractéristique de l’Obligation "Titres Cotés" la deuxième phrase doit se lire « Cette Caractéristique du Sous-Jacent à Livrer s'applique uniquement à la Catégorie de Sous-Jacent à Livrer "Titres de Créance" ») et (ii) celles définies ci-après (les "Caractéristiques du Sous-Jacent à Livrer XE "Caractéristiques du Sous-Jacent à Livrer" ") :

· Crédit Cessible XE "Crédit Cessible"  : Crédit pouvant être cédé ou transféré à la Date de Livraison sans le consentement de l'Entité de Référence concernée ou, le cas échéant, du garant de ce Crédit (ou sans le consentement de l'emprunteur lorsque l'Entité de Référence garantit ce Crédit), ou de tout agent, à tout tiers ou à des banques commerciales ou institutions financières, quel que soit leur Etat de constitution, qui n’ont pas déjà la qualité de prêteur ou qui n’appartiennent pas au syndicat des prêteurs au titre de ce Crédit. Cette Caractéristique du Sous-Jacent à Livrer n’est applicable qu'aux obligations de la Catégorie d'Obligation qui sont des Crédits.

-
Crédit Cessible sur Accord XE "Crédit Cessible sur Accord"  : Crédit pouvant être cédé ou transféré à la Date de Livraison après obtention du consentement de l'Entité de Référence ou, le cas échéant, du garant de ce Crédit (ou le consentement de l'emprunteur, lorsque l'Entité de Référence garantie ce Crédit), ou de tout agent. Cette Caractéristique du Sous-Jacent à Livrer n’est applicable qu'aux obligations qui appartiennent à la Catégorie d'Obligation "Crédit".

-
Crédit en Sous-Participation Directe XE "Crédit en Sous-Participation Directe"  : Crédit pour lequel, à la Date de Livraison, le Payeur du Montant Fixe, qui a la qualité de prêteur au titre du Crédit ou qui appartient au syndicat des prêteurs, peut conclure ou faire en sorte que soit conclu avec le Payeur du Montant Variable un accord de sous-participation qui confère au Payeur du Montant Variable un droit envers le Payeur du Montant Fixe de recevoir tout ou partie des paiements dus à ce dernier au titre dudit Crédit et perçus par lui.

Lorsque le Payeur du Montant Fixe n’a pas lui-même la qualité de prêteur au titre du Crédit, ou n'appartient pas au syndicat des prêteurs, il peut organiser la mise en place d’un accord de sous-participation entre le Payeur du Montant Variable et un Vendeur de Sous-Participation, pour autant que celui-ci ait la qualité de prêteur au titre du Crédit ou appartienne au syndicat des prêteurs.

Cette Caractéristique du Sous-Jacent à Livrer n’est applicable qu'aux obligations qui appartiennent à la Catégorie d'Obligation "Crédit".

Un "Vendeur de Sous-Participation XE "Vendeur de Sous-Participation" " est toute partie à un accord de sous-participation qui remplit les conditions définies dans la Confirmation. A défaut d’indication dans la Confirmation, il n'y a pas de Vendeur de Sous-Participation.

-
Crédit en Sous-Participation Indirecte XE "Crédit en Sous-Participation Indirecte"  : Crédit pour lequel, à la Date de Livraison, le Payeur du Montant Fixe, qui n’est ni prêteur au titre du Crédit ni membre du syndicat des prêteurs, peut conclure ou faire en sorte que soit conclu avec le Payeur du Montant Variable un accord de sous-participation qui confère au Payeur du Montant Variable un droit envers le Payeur du Montant Fixe de percevoir tout ou partie des paiements dus à ce dernier au titre dudit Crédit et perçus par lui.

Le Payeur du Montant Fixe peut organiser la mise en place d’un accord de sous-participation entre le Payeur du Montant Variable et un Vendeur de Sous-Participation, qui n’est ni prêteur au titre du Crédit ni membre du syndicat des prêteurs.

Cette Caractéristique du Sous-Jacent à Livrer n’est applicable qu'aux obligations de la Catégorie d'Obligation qui sont des Crédits.

-
Transférable XE "Transférable"  : toute obligation transférable aux investisseurs institutionnels sans restrictions réglementaires, statutaires ou contractuelles, étant entendu que ne constituent pas de telles restrictions (a) ni les règles relatives aux cessions d'instruments financiers auprès d'investisseurs qualifiés ou dans un cercle restreint d'investisseur prévues notamment à l'article L.411-2 du code monétaire et financier et toutes autres règles similaires relatives aux négociations sur instruments financiers en vigueur dans tout autre Etat (notamment "Rule 144 A" ou " Regulation S" du Securities Act de 1933), (b) ni les restrictions d’investissement applicables aux compagnies d'assurances ou organismes de placement collectif et assimilés ou fonds de pension. Cette Caractéristique du Sous-Jacent à Livrer n’est applicable qu'aux obligations de la Catégorie d'Obligation "Titre de Créance".

-
Maturité Résiduelle XE "Maturité Résiduelle"  : toute obligation pour laquelle la durée devant encore s'écouler jusqu'à sa date de remboursement à compter de la Date de Livraison est au plus égale à la durée spécifiée dans la Confirmation.

-
Exigible ou Echue XE "Exigible ou Echue"  : toute obligation en vertu de laquelle le montant total dû, à son échéance, suite à une résiliation anticipée ou autre (autre que les montants dus à titre d’intérêts de retard, d’indemnités, de clause de brutage ou tout montant assimilé), (a) est exigible en totalité, ou le devient, au plus tard à la Date de Livraison, conformément aux modalités applicables à cette obligation, ou (b) serait devenu exigible en l’absence d’une procédure de faillite.

-
Titre Dématérialisé ou Nominatif XE "Titre Dématérialisé ou Nominatif"  : toute obligation autre qu'un titre non-dématérialisé au porteur, à moins que ces titres ne soient compensés, réglés ou livrés par l'intermédiaire d'un Système de Compensation. Cette Caractéristique du Sous-Jacent à Livrer n’est applicable qu'aux Titres de Créance.
Sous réserve des autres dispositions de l'Annexe Technique, lorsque plusieurs Caractéristiques du Sous-Jacent à Livrer sont spécifiées dans la Confirmation, une obligation doit présenter toutes ces Caractéristiques du Sous-Jacent à Livrer pour être considérée comme un Sous-Jacent à Livrer.

Si "Crédit" est spécifié comme Catégorie de Sous-Jacent à Livrer et que plusieurs Caractéristiques du Sous-Jacents à Livrer sont spécifiées dans la Confirmation parmi "Crédit Cessible", "Crédit Cessible sur Accord", "Crédit en Sous-Participation Directe" et/ou "Crédit en Sous-Participation Indirecte", le Sous-Jacent à Livrer peut consister en un Crédit qui ne présente pas toutes ces Caractéristiques du Sous-Jacent à Livrer mais seulement l'une d'entre elles.

4.2.1.3
Dispositions particulières concernant la Caractéristique du Sous-Jacent à Livrer "Obligations Non Conditionnelles"

(A)
Si la Caractéristique du Sous-Jacent à Livrer "Obligation Non Conditionnelle" est sélectionnée, une obligation peut être retenue comme Sous-Jacent à Livrer même si cette obligation est :

(a)
une Obligation Convertible ou Echangeable dès lors que le droit (i) de convertir ou d’échanger cette obligation ou (ii) d’exiger de la part de l’émetteur le rachat ou le remboursement de cette obligation (si l’émetteur a exercé le droit dont il bénéficie, le cas échéant, de payer le prix de rachat ou de remboursement, en totalité ou en partie, en Titres de capital) n’a pas été exercé (ou, en cas d'exercice, a été privé de tout effet) avant la Date de Livraison (incluse) ou

(b)
une Obligation Variable.

Toutefois, les Obligations Convertibles, les Obligations Echangeables ou les Obligations Variables ne pourront être des Sous-Jacents à Livrer s'il est spécifié dans la Confirmation qu'elles sont des Sous-Jacent à Livrer Exclus.

(B)
Si un Sous-Jacent de Référence est une Obligation Convertible ou une Obligation Echangeable, ce Sous-Jacent de Référence ne peut être compris dans la quantité de Sous-Jacents à Livrer que si les droits mentionnés aux (i) et (ii) du paragraphe (A)(a) ci-dessus n’ont pas été exercés (ou, en cas d'exercice, ont été privés de tout effet) avant la Date de Livraison (incluse).

Dans la présente Annexe Technique,

-
une Obligation Convertible XE "Obligation Convertible"  est toute obligation qui est convertible, en totalité ou en partie, en Titres de Capital à la seule initiative des porteurs de cette obligation ou d'un trustee, fidéicommis ou autre personne similaire agissant uniquement pour leur compte ;

-
une Obligation Echangeable XE "Obligation Echangeable"  est toute obligation qui est échangeable, en totalité ou en partie, en Titres de Capital à la seule initiative des porteurs de cette obligation ou d'un trustee, fidéicommis ou autre personne similaire agissant uniquement pour leur compte ;

-
un Titres de Capital XE "Titres de Capital"  est (a) dans le cas d’une Obligation Convertible, tout titre de capital de l’émetteur de cette obligation ou tout certificat de dépôt représentatif d'un ou plusieurs titres de capital de l’émetteur de cette obligation et (b) dans le cas d’une Obligation Echangeable, tout titre de capital d’une entité autre que l’émetteur de cette obligation ou tout certificat de dépôt représentatif d'un ou plusieurs titres de capital de cette entité.

-
une Obligation Variable XE "Obligation Variable"  est toute obligation (y compris une Obligation Convertible ou une Obligation Echangeable), dont les modalités prévoient expressément en cas d'exigibilité anticipée le paiement d'un montant égal au prix d’émission (qu’il soit égal ou non à la valeur nominale de l'obligation) majoré d'un ou plusieurs montants additionnels (en raison de l'émission de l'obligation à un prix inférieur à sa valeur nominale ou en raison du non versement périodique des intérêts courus) qui peuvent ou doivent s'accroître, et ce sans tenir compte du fait (i) que le paiement de ces montants additionnels soit soumis à un aléa ou varie en fonction d'une formule ou d'un indice ou (ii) que des intérêts en numéraire soient aussi versés périodiquement.

4.2.1.4
Dispositions particulières relatives aux livraisons effectuées suite à la survenance d'un cas de Restructuration

Si les termes "Livraison" et "Date Limite d'Echéance en Cas de Restructuration Applicable" sont spécifiés dans la Confirmation et que Restructuration est le seul Evénement de Crédit spécifié dans la Notification d'Evénement de Crédit effectuée par le Payeur du Montant Fixe (étant précisé qu'une Notification d'Evénement de Crédit pour Restructuration effectuée par le Payeur du Montant Variable ne donne pas lieu à l'application des dispositions de ce paragraphe 4.2.1.4), alors un Sous-Jacent à Livrer ne pourra être livré que s'il s'agit d'une Obligation Totalement Transférable ayant une date d'échéance finale qui ne dépasse pas la Date Limite d'Echéance en Cas de Restructuration.

Définitions utilisées dans ce paragraphe 4.2.1.4 :

-
"Date Limite d'Echéance en Cas de Restructuration XE "Date Limite d'Echéance en Cas de Restructuration" " : (i) la date qui se situe 30 mois après la Date de Restructuration ou (ii) la date d'échéance finale de tout Titre de Créance ou Crédit Restructuré si celle-ci est antérieure à la date mentionnée au (i) ci-dessus, sous réserve toutefois que la Date Limite d'Echéance en Cas de Restructuration ne soit en aucun cas antérieure à la Date d'Echéance Prévue ou postérieure à la date se situant 30 mois après la Date d'Echéance Prévue. 

-
"Date de Restructuration XE "Date de Restructuration"  : la date à laquelle la Restructuration d'un Titre de Créance ou Crédit Restructuré devient effective conformément aux règles en vigueur et aux modalités qui régissent cette Restructuration.

-
"Titre de Créance ou Crédit Restructuré XE "Titre de Créance ou Crédit Restructuré" " : une obligation qui appartient à la Catégorie d’Obligation "Titre de Créance" ou "Crédit" et qui a fait l'objet d'une Restructuration dûment notifiée dans une Notification d'Evénement de Crédit.

-
"Cessionnaire Eligible XE "Cessionnaire Eligible" " :

(a)
(i)
toute banque ou institution financière, ou

(ii)
toute société d'assurances ou de réassurance, ou

(iii)
tout fond d'investissement, SICAV ou tout autre organisme de placement collectif de même nature (autre qu’une entité mentionnée dans la clause (C) (i) ci-dessous), ou 

(iv) tout courtier ou toute entreprise d’investissement agréés intervenant sur un marché réglementé (autre qu'un individu ou entreprise individuelle), 

à condition que le total de l'actif de chacune de ces personnes soit au moins égal à 500 millions de dollars U.S.

(b)
tout Affilié d’une des personnes mentionnées dans la clause (a) ci-dessus,

(c)
toute société, entreprise individuelle, groupement, trust ou autre entité

(i)
qui est une entité dédiée à une activité financière spécifique (notamment un hedge fund, un émetteur d'obligations adossées à un portefeuille de créances, une entité dédiée à l'acquisition de créances qui se finance par émission de billets de trésorerie ou autres instruments équivalents) (1) dont le total de l'actif atteint au moins 100 millions de dollars U.S. ou (2) appartenant à un groupe d'entités dédiées à une activité financière spécifique, gérés ou contrôlés par la ou les mêmes personnes, dont le total des actifs cumulés atteint au moins 100 million de dollars U.S., ou

(ii)
dont le total de l'actif atteint au moins 500 millions de dollars U.S., ou

(iii)
dont les obligations au titre d'un accord, d'un contrat, ou d'une transaction, font l'objet d'un engagement de garantie, d'une lettre de crédit ou de confort ou autre engagement par signature similaire consenti ou donné par une entité mentionnée aux clauses (a), (b), (c) (ii) ou (d), ou

(d)
une Entité Souveraine ou un Organisme Supranational.

Dans cette définition, toute référence au dollar U.S. vise également sa contre-valeur dans une autre unité monétaire.

-
"Obligation Totalement Transférable XE "Obligation Totalement Transférable" " : désigne un Sous-Jacent à Livrer qui répond à la Caractéristique du Sous-Jacent à Livrer "Transférable", dans le cas d'un Sous-Jacent à Livrer qui appartient à la Catégorie de Sous-Jacent à Livrer "Titre de Créance", ou cessible ou transférable à tous les Cessionnaires Eligibles sans requérir l'accord de quiconque, dans le cas d'un Sous-Jacent qui n'appartient pas à la Catégorie de Sous-Jacent à Livrer "Titre de Créance". Pour déterminer à la Date de Livraison si un Sous-Jacent à Livrer est, selon les cas, Transférable ou cessible ou transférable à un Cessionnaire Eligible, pour la quantité de Sous-Jacents à Livrer qui doivent être livrés à cette date, il faut prendre en compte uniquement les modalités applicables à chaque Sous-Jacent à Livrer et tout autre document de transfert ou d'acceptation qui le concerne ayant été obtenus par le Payeur du Montant Fixe.

Toute obligation d’adresser une notification de transfert d'un Sous-Jacent à Livrer à un trustee, fidéicommis, un agent fiscal, administratif, compensateur ou payeur d'un Sous-Jacent à livrer, ne devra pas être considérée comme étant une obligation d'obtenir un consentement au sens de ce paragraphe 4.2.1.4.

4.2.2
Quantité de Sous-Jacents à Livrer

4.2.2.1
Détermination de la quantité de Sous-Jacents à Livrer

(i)
Si le Sous-Jacent à Livrer est une Dette Financière et si le terme "Intérêts Courus Inclus" est spécifié dans la Confirmation, le Payeur du Montant Fixe devra livrer au Payeur du Montant Variable une quantité de Sous-Jacents à Livrer dont le montant d'encours en principal augmenté des intérêts courus non payés à la Date de Livraison, est égal au Montant Notionnel.

(ii)
Si le Sous-Jacent à Livrer est une Dette Financière et si le terme "Intérêts Courus Exclus" est spécifié dans la Confirmation (ou si la Confirmation ne comporte aucune indication sur ce dernier point), le Payeur du Montant Fixe devra livrer au Payeur du Montant Variable une quantité de Sous-Jacents à Livrer dont le montant d’encours en principal, hors intérêts courus à la Date de Livraison, est égal au Montant Notionnel.

(iii)
Si le Sous-Jacent à Livrer n’est pas une Dette Financière, le Payeur du Montant Fixe devra livrer au Payeur du Montant Variable une quantité de Sous-Jacents à Livrer dont le Montant Exigible à la Date de Livraison est égal au Montant Notionnel.

(iv)
Si le Sous-Jacent à Livrer est une Obligation Echangeable mais n'est pas une Obligation Variable, le montant d’encours en principal est déterminé comme indiqué ci-dessus, étant précisé qu'il ne doit pas comprendre les montants qui peuvent être dus au titre des modalités de cette obligation et liés à la valeur des Titres de Capital dans lesquels cette obligation est échangeable.

(v)
Si le Sous-Jacent à Livrer est une Obligation Variable, le montant d'encours en principal correspond au Montant Variable de cette Obligation Variable.

Au titre d'une Obligation Variable, le Montant Variable XE "Montant Variable"  est un montant égal à :

(a)
la somme du (i) prix d’émission de cette obligation et de (ii) la partie du montant payable à l'échéance qui s'est accrue conformément aux modalités de l’obligation (ou de la manière indiquée ci-dessous), minoré de

(b)
tout paiement en numéraire effectué par la partie obligée au titre de cette obligation qui, selon les modalités qui lui sont applicables, réduit le montant payable à l’échéance (sauf si ce paiement en numéraire a déjà été pris en compte au titre du (a)(ii) ci-dessus), calculé dans chaque cas (A) à la date où survient un événement qui a pour effet d'arrêter le montant d'une somme due au titre du principal ou (B) à la Date de Livraison (ou, le cas échéant, à la Date d’Evaluation) si celle-ci est antérieure à la date mentionnée au (A) ci-dessus.

Si "Intérêts Courus Inclus" est applicable, ce Montant Variable comprend le montant des intérêts en numéraire dus périodiquement courus mais non encore payés, tel que déterminé par l'Agent après consultation des Parties. Si une Obligation Variable s'accroît selon une méthode linéaire ou si le taux de rendement actuariel de cette obligation jusqu’à l'échéance n’est pas précisé dans les modalités de l'obligation ou ne peut se déduire de ces modalités, alors pour les besoins du (a)(ii) ci-dessus, le Montant Variable doit être calculé en utilisant un taux égal au taux de rendement actuariel de cette obligation jusqu’à son échéance. Ce taux de rendement actuariel doit être déterminé d'après une périodicité semestrielle (sur la base d'une année de 360 jours) en fonction du prix d’émission de cette obligation et du montant payable à l’échéance prévue de cette obligation, calculé (A) à la date où survient un événement qui a pour effet d'arrêter le montant d'une somme due au titre du principal ou (B) à la Date de Livraison (ou, le cas échéant, à la Date d’Evaluation) si celle-ci est antérieure à la date mentionnée au (A) ci-dessus. Dans le cas des Obligations Echangeables, ce Montant Variable ne comprend pas les montants qui peuvent être dus au titre des modalités de cette obligation et liés à la valeur des Titres de Capital dans lesquels cette obligation est échangeable.

4.2.2.2
Conversion dans l'unité monétaire du Montant Notionnel

Si le Sous-Jacent à Livrer est libellé dans une unité monétaire autre que celle du Montant Notionnel, alors le montant d’encours en principal ou le Montant Exigible de ce Sous-Jacent à Livrer sera converti dans l'unité monétaire du Montant Notionnel sur la base du cours de change suivant :

(a)
si cette unité monétaire est l’euro, le cours MEAN tel que publié sur la page Reuters EUROFX/1 à 12h00 (heure de Paris) le jour où la Notification d’Intention de Livrer est devenue effective, ou selon toute autre méthode déterminée par l’Agent après consultation des Parties,

(b)
si cette unité monétaire est le dollar U.S., le cours milieu de la Federal Reserve Bank de New York tel que publié sur la page Reuters FEDSPOT à 10h00 (heure de New York) le jour où la Notification d’Intention de Livrer est devenue effective, ou selon toute autre méthode déterminée par l’Agent après consultation des Parties, ou

(c)
si cette unité monétaire n’est ni l’euro ni le dollar U.S., le cours de change tel que raisonnablement déterminé par l’Agent.

4.2.2.3
Règles applicables aux paiements du Montant de Règlement

Si le Payeur du Montant Fixe livre une quantité de Sous-Jacents à Livrer dont le montant d’encours en principal (augmenté le cas échéant des intérêts courus) ou dont le Montant Exigible est inférieur à celui précisé dans la Notification d’Intention de Livrer, le Payeur du Montant Variable réduira son paiement du Montant de Règlement à due concurrence. 

Si le Payeur du Montant Fixe livre une quantité de Sous-Jacents à Livrer dont le montant d'encours en principal (augmenté le cas échéant des intérêts courus) ou dont le Montant Exigible est supérieur à celui précisé dans la Notification d'Intention de Livrer, le Payeur du Montant Variable ne paiera le Montant de Règlement qu'à concurrence du montant correspondant au montant d’encours en principal (augmenté le cas échéant des intérêts courus) ou du Montant Exigible spécifié dans la Notification d’Intention de Livrer.

4.2.3
Modalités de livraison

4.2.3.1
Dispositions relatives au transfert de propriété

Toute livraison de Sous-Jacents à Livrer s’effectue selon les modalités, les usages et la réglementation applicables, de façon à ce que le Payeur du Montant Variable ait la pleine propriété des Sous-Jacents à Livrer (et, si applicable, le bénéfice de toute garantie ou autre droit qui en est l'accessoire ou qui s'y rattache directement), exempt de tout privilège, sûreté, recours ou autres restrictions ayant des effets similaires, y compris toutes exceptions (mais à l’exclusion de celles visées aux clauses (i) à (iv) de la définition "Evénement de Crédit") ou tout droit de compensation (conventionnel ou légal) dont bénéficierait l’Entité de Référence concernée. Toutefois, dans le cas d’un Crédit en Sous-Participation Directe ou d’un Crédit en Sous-Participation Indirecte, la livraison s'effectue par l'entrée en vigueur d'un accord de sous-participation portant sur ledit Crédit en Sous-Participation Directe ou Crédit en Sous-Participation Indirecte. Sous réserve des autres dispositions de l'Annexe Technique, toute livraison doit être effectuée à la Date de Livraison ou, au plus tard, 5 Jours Ouvrés après la Date de Livraison.

Aucune obligation ou responsabilité pécuniaire (autre que le paiement de frais de livraison relatifs aux Crédits) ne devra être supportée par le Payeur du Montant Variable, à la Date de Livraison ou ultérieurement, au titre d'un Sous-Jacent à Livrer du fait de la livraison au Payeur du Montant Variable, ou d’une cession ultérieure par ce dernier dudit Sous-Jacent à Livrer à un tiers, à moins que le Payeur du Montant Fixe n’ait versé au Payeur du Montant Variable une indemnisation jugée acceptable par ce dernier.

Le Payeur du Montant Fixe et le Payeur du Montant Variable s’engagent, chacun pour ce qui le concerne, à effectuer toutes les démarches et à prendre toutes mesures nécessaires à la cession ou au transfert du Sous-Jacent à Livrer ainsi qu'à établir tout document qui s'y rapporte et à s'informer mutuellement, dès qu'ils en ont connaissance, de tout événement qui pourrait avoir une incidence négative sur la livraison effective du Sous-Jacent à Livrer, en vue d'y remédier.

Sauf indication contraire dans la Confirmation, tous frais engendrés par la livraison de Sous-Jacents à Livrer appartenant à la Catégorie d'Obligation "Crédit" et ayant pour Caractéristique du Sous-Jacent à Livrer "Crédit en Sous-Participation Directe" ou "Crédit en Sous-Participation Indirecte", doivent être partagés à parts égales entre les Parties et réglés à l’Agent à la Date de Livraison ou le cas échéant à la Dernière Date Autorisée de Livraison.

4.2.3.2
Evénements affectant la livraison

Deux types d’événements extérieurs aux Parties peuvent affecter la livraison :

-
"Illégalité XE "Illégalité" ", signifie que la réception ou la livraison du Sous-Jacent à Livrer telle que prévue par les Parties dans un Système de Compensation devient illégale du fait d’une loi, d'un règlement ou d'une décision juridictionnelle ou autre ;
-
"Impossibilité XE "Impossibilité" ", signifie que la réception ou la livraison du Sous-Jacent à Livrer telle que prévue par les Parties dans un Système de Compensation est rendue impossible du fait, notamment, d’une loi, d'un règlement ou d'une décision juridictionnelle, à l'exclusion de conditions de marché défavorables.

4.2.3.3
Incidents de livraison

En cas d’Illégalité ou d’Impossibilité empêchant la livraison par le Payeur du Montant Fixe ou la réception par le Payeur du Montant Variable de l'intégralité ou d'une partie de la quantité de Sous-Jacents à Livrer, notamment en cas de Dérèglement du Système de Règlement Livraison, mais à l’exception de la non obtention d’un consentement requis pour la livraison des Crédits, à la Date de Livraison (i) le Payeur du Montant Fixe devra livrer la fraction non affectée de la quantité de Sous-Jacents à Livrer spécifiée dans la Notification d’Intention de Livrer contre paiement de la fraction du Montant de Règlement correspondante et (ii) la Partie concernée devra transmettre à l’autre Partie un justificatif détaillant le fait générateur de l’Impossibilité ou de l’Illégalité.
Le Payeur du Montant Fixe devra livrer et le Payeur du Montant Variable devra accepter la livraison de la fraction de la quantité de Sous-Jacents à Livrer spécifiée dans la Notification d’Intention de Livrer n’ayant pu être livrée à la Date de Livraison, au plus tard à la date se situant trente jours calendaires après la Date de Livraison (la "Dernière Date Autorisée de Livraison XE "Dernière Date Autorisée de Livraison" ").

Si l’Impossibilité ou l’Illégalité affectant la livraison persiste jusqu’à la Dernière Date Autorisée de Livraison, le Payeur du Montant Variable payera au Payeur du Montant Fixe un montant calculé selon les dispositions relatives au paiement du Différentiel Partiel prévues au paragraphe 4.3 pour la fraction de la quantité de Sous-Jacents à Livrer non livrée (la "Fraction Non Livrée XE "Fraction Non Livrée" "). La survenance d’un cas d’Illégalité ou d’Impossibilité ne constituera pas une Circonstance Nouvelle.

Si à la Date de Livraison, indépendamment du Dérèglement du Système de Règlement Livraison, la livraison ne peut plus être effectuée par le Système de Compensation, les Parties négocieront en vue de s'accorder sur le mode de livraison de remplacement.

4.2.3.4
Cas particuliers de livraison de Crédit
(A)
Paiement du Différentiel Partiel des Crédits

Dans l’hypothèse où "Paiement du Différentiel Partiel des Crédits" est spécifié dans la Confirmation, si :

(i)
le ou les Sous-Jacents à Livrer comprennent un ou plusieurs Crédits Cessibles ou Crédits Cessibles sur Accord qui ne peuvent être cédés ou transférés au Payeur du Montant Variable, ou le cas échéant à la personne désignée par celui-ci, en raison de la non obtention des consentements ou accords visés au paragraphe 4.2.1.2, à la Date de Livraison ou, au plus tard, à la date se situant quinze Jours Ouvrés suivant la Date de Livraison (la "Dernière Date Autorisée de Livraison XE "Dernière Date Autorisée de Livraison" ") et

(ii)
les Parties (i) n'ont pas spécifié dans la Confirmation comme Caractéristique du Sous-Jacent à Livrer "Crédit en Sous-Participation Directe" et/ou "Crédit en Sous-Participation Indirecte" ou (ii) ont spécifié l'une et/ou l'autre de ces caractéristiques mais aucun accord de sous-participation n’est entré en vigueur à la Dernière Date Autorisée de Livraison,

alors le Payeur du Montant Variable paiera au Payeur du Montant Fixe un montant calculé selon les dispositions relatives au paiement du Différentiel Partiel prévues au paragraphe 4.3 pour la fraction non livrée de la quantité de Sous-Jacents à Livrer correspondant aux Crédits Cessibles et/ou Crédits Cessibles sur Accord qui n’ont pu être cédés au Payeur du Montant Variable ou à la personne désignée le cas échéant par celui-ci (la "Fraction Non Livrée XE "Fraction Non Livrée" ").
(B)
Paiement du Différentiel Partiel des Crédits Cessibles

Dans l’hypothèse où "Paiement du Différentiel Partiel des Crédits Cessibles" est spécifié dans la Confirmation, si :

(i)
le ou les Sous-Jacents à Livrer comprennent un ou plusieurs Crédits Cessibles qui ne peuvent être cédés ou transférés au Payeur du Montant Variable, ou le cas échéant à la personne désignée par celui-ci, en raison de la non obtention des consentements ou accords visés au paragraphe 4.2.1.2, à la Date de Livraison ou, au plus tard, à la date se situant quinze Jours Ouvrés suivant la Date de Livraison (la "Dernière Date Autorisée de Livraison XE "Dernière Date Autorisée de Livraison" ") et

(ii)
les Parties (i) n'ont pas spécifié dans la Confirmation comme Caractéristique du Sous-Jacent à Livrer "Crédit en Sous-Participation Directe" et/ou "Crédit en Sous-Participation Indirecte" ou (ii) ont spécifié l'une et/ou l'autre de ces caractéristiques mais aucun accord de sous-participation n’est entré en vigueur à la Dernière Date Autorisée de Livraison,

alors le Payeur du Montant Variable paiera au Payeur du Montant Fixe un montant calculé selon les dispositions relatives au paiement du Différentiel Partiel prévues au paragraphe 4.3 pour la fraction non livrée de la quantité de Sous-Jacents à Livrer correspondant aux Crédits Cessibles sur Accord qui n’ont pu être cédés au Payeur du Montant Variable ou à la personne désignée le cas échéant par celui-ci (la "Fraction Non Livrée XE "Fraction Non Livrée" ").
(C)
Paiement du Différentiel Partiel des Sous-Participations

Dans l’hypothèse où "Paiement du Différentiel Partiel des Sous-Participations" est spécifié dans la Confirmation et si le ou les Sous-Jacents à Livrer comprennent un ou plusieurs Crédits en Sous-Participation Directe et/ou Crédits en Sous-Participation Indirecte pour lesquels un accord de sous-participation n'est pas entré en vigueur à la Date de Livraison ou, au plus tard, à la date se situant quinze Jours Ouvrés suivant la Date de Livraison (la "Dernière Date Autorisée de Livraison XE "Dernière Date Autorisée de Livraison" "), le Payeur du Montant Variable paiera au Payeur du Montant Fixe un montant calculé selon les dispositions relatives au paiement du Différentiel Partiel prévues au paragraphe 4.3 pour la fraction non livrée de la quantité de Sous-Jacents à Livrer correspondant aux Crédits en Sous-Participation Directe et/ou Crédits en Sous-Participation Indirecte qui n’ont pu être transférés au Payeur du Montant Variable ou à la personne désignée le cas échéant par celui-ci (la "Fraction Non Livrée XE "Fraction Non Livrée" ").

L’absence de paiement ou de livraison, ou un paiement ou une livraison partiels dans les cas visés aux paragraphes (A), (B) et (C) ci-dessus, ne constituent pas un Cas de Défaut pour les Parties.

4.3
Paiement du Différentiel Partiel

Sous réserve que les conditions soient remplies, lorsque l’un des événements décrits aux paragraphes 4.2.3.2, 4.2.3.3 et 4.2.3.4 survient, le Payeur du Montant Variable versera au Payeur du Montant Fixe à la Date de Paiement du Différentiel Partiel un montant égal à :

(i)
la différence positive entre le Cours Initial et le Cours Final de la Fraction Non Livrée,

(ii)
multipliée, selon le cas, par le montant d’encours en principal ou le Montant Exigible, converti par l'Agent le cas échéant dans l'unité monétaire du Montant Notionnel au taux prévu dans le paragraphe 4.2.2.2 ci-dessus (le "Différentiel Partiel XE "Différentiel Partiel" ").

Pour les besoins du calcul du Différentiel Partiel, le Cours Final est déterminé conformément aux dispositions du paragraphe 4.1.1. ci-dessus étant entendu que :

(a) Sous-Jacent de Référence signifie Fraction Non Livrée ;

(b) la Date d'Evaluation correspond au 2ème Jour Ouvré après la Dernière Date Autorisée de Livraison ;

(c) l’Heure d’Evaluation est 11h00 dans le Centre Financier de l’Agent ;

(d) la Date de Paiement du Différentiel correspond au troisième Jour Ouvré suivant la dernière Date d’Evaluation, ou toute autre date telle que spécifiée dans la Confirmation (la "Date de Paiement du Différentiel Partiel XE "Date de Paiement du Différentiel Partiel" "). La Date de Paiement du Différentiel Partiel est réputée être la Date d’Echéance de l’Opération.

(e) la Méthode d'Evaluation est réputée être Cours le Plus Haut. Toutefois, si les Cotations comprennent le Cours Moyen Pondéré, la Méthode d'Evaluation sera Cours de Marché ;

(f) la Méthode de Cotation correspond à Cours Demandé et il n’y aura pas de Montant Minimum de Cotation ;

(g) le Montant de Cotation correspond (i) au montant d'encours en principal ou au Montant Exigible de la Fraction Non Livrée ou, en cas de difficultés à obtenir une Cotation pour un tel montant, (ii) un Montant Représentatif, ou leur contre-valeur, calculée par l’Agent, dans l'unité monétaire dans laquelle est libellée l'Obligation concernée sur la base du cours de change en vigueur à la date où la Cotation concernée est obtenue;

(h) "Cotation" signifie, pour une Date d’Evaluation, chaque Cours Coté, Cotation Moyenne Pondérée ou, le cas échéant, Cotation Indicative, obtenus par l’Agent conformément au paragraphe 5.2 ;

(i) "Valeur de Marché" :

(a)
si plus de trois Cours Cotés sont obtenus, la Valeur de Marché sera égale à la moyenne arithmétique de ces Cours Cotés, après avoir écarté le Cours Coté le plus haut et le Cours Coté le plus bas (et si, parmi les Cours Cotés obtenus, au moins deux Cours Cotés ont une valeur égale au Cours Cotés le plus haut ou au Cours Coté le plus bas, seul l’un d’entre eux est écarté pour le calcul de la moyenne arithmétique) ;

(b)
si exactement trois Cours Cotés sont obtenus, la Valeur de Marché sera égale au Cours Coté restant, après avoir écarté le Cours Coté le plus haut et le Cours Coté le plus bas (et si, parmi les Cours Cotés obtenus, au moins deux Cours Cotés ont une valeur égale au Cours Cotés le plus haut ou au Cours Coté le plus bas, seul l’un d’entre eux est écarté pour le calcul de la moyenne arithmétique) ;

(c)
si exactement deux Cours Cotés sont obtenus, la valeur de Marché sera égale à la moyenne arithmétique de ces deux Cours Cotés ;

(d)
si moins de deux Cours Cotés sont obtenus et une Cotation Moyenne Pondérée est obtenue, la Valeur de Marché sera égale à cette Cotation Moyenne Pondérée ;

(e)
si les Cotations Indicatives sont spécifiées comme étant applicables dans la Confirmation, et que trois Cotations Indicatives sont obtenues, la Valeur de Marché sera égale à la Cotation Indicative restante, après avoir écarté la valeur la plus haute et la valeur la plus basse (et si, parmi les Cotations Indicatives obtenues, au moins deux Cotations Indicatives ont une valeur égale à la Cotation Indicative la plus haute ou la plus basse, seule l’une d’entre elles sera écartée) ;

(f)
si au moins deux Cours Cotées ou une Cotation Moyenne Pondérée ou, si les Cotations Indicatives sont spécifiées comme étant applicables, trois Cotations Indicatives ne sont pas obtenues alors, sous réserve des paragraphes 5.2 (b) et (c), l’Agent déterminera la Valeur de Marché de la Fraction Non Livrée, le Jour Ouvré suivant au cours duquel deux Cours Cotés ou une Cotation Moyenne Pondérée ou trois Cotations Indicatives peuvent être obtenues ;

(g)
si les Cotations sont réputées être égales à zéro, la Valeur de Marché sera égale à zéro.

Pour les besoins de la présente disposition, "Cotation Indicative XE "Cotation Indicative" " signifie toute cotation indicative calculée conformément à la Méthode de Cotation sur la base d'une valeur obtenue auprès d'un Intervenant de Marché, dans la mesure du possible, à l'Heure d'Evaluation, pour un montant de la Fraction Non Livrée égal au Montant de Cotation et qui reflète une estimation raisonnable par l’Intervenant de Marché de la valeur de la Fraction Non Livrée. Cette estimation peut s'appuyer sur des cours historiques ou des taux de recouvrement. Cotation Indicative n'est applicable qu'au calcul du Différentiel Partiel en vertu des paragraphes 4.2.3.2 à 4.2.3.3, à l’exclusion du paragraphe 4.2.3.4.

Article 5
Rôle de l’Agent

5.1
Mission de l'Agent

Sauf stipulation contraire dans la Confirmation, l'Agent a pour mission :

(i)
de désigner et déterminer le Successeur de l'Entité de Référence,

(ii)
de constater ou déterminer (a) si une réduction substantielle du montant total dû au titre d'un Sous-Jacent de Référence est survenue à la suite d'un remboursement ou autre (mais à l'exception d'un remboursement ou amortissement prévu par les modalités qui lui sont applicables) (b) si un Sous-Jacent de Référence est une obligation garantie par une Entité de Référence et si la garantie donnée par celle-ci cesse de la lier valablement pour une raison autre que la survenance d'un Evénement de Crédit, ou (c) si un Sous-Jacent de Référence cesse d'être une obligation d'une Entité de Référence pour tout autre raison que celles prévues au (a), (b) ci-dessus ou que la survenance d'un Evénement de Crédit,

(iii)
de désigner un Sous-Jacent de Remplacement,

(iv)
d’obtenir des Cotations (et déterminer si ces Cotations comprennent ou non les intérêts courus non payés) et déterminer le Cours Final selon la Méthode d’Evaluation applicable,

(v) 
de convertir le Montant de Cotation dans l'unité monétaire dans laquelle est libellée l’Obligation concernée,

(vi)
de déterminer, après consultation des Parties, les Intervenants de Marchés lorsqu'ils ne sont pas désignés dans la Confirmation (lorsqu'un Intervenant de Marché spécifié dans la Confirmation n'existe plus, n'a pas de successeur ou n'est plus actif sur le marché des obligations pour lesquelles des Cotations sont demandées, l'Agent peut lui substituer un autre Intervenant de Marché après consultation des Parties),

(vii) de déterminer, après consultation des Parties, le cours de change visé au paragraphe 4.2.2.2 et le Montant Représentatif,

(viii) de déterminer, après consultation des Parties, lorsque celles-ci ne l'ont pas spécifiée dans la Confirmation, la période la plus longue (en Jours Ouvrés) qui est nécessaire, selon la pratique communément admise sur son marché, pour effectuer la livraison du Sous-Jacent à Livrer,

(ix) si la méthode Intérêts Courus s'applique, de déterminer, après consultation avec les Parties, les intérêts courus non payés et les convertir dans l'unité monétaire dans laquelle est libellée l’Obligation concernée.

L'Agent notifiera dans les meilleurs délais par écrit aux Parties les Cotations obtenues pour le calcul du Cours Final et l'ensemble des calculs effectués pour obtenir ce cours.

Dans l'exercice de sa mission au titre d'une Opération sur Evénement de Crédit, l'Agent n'agit pas comme mandataire ou conseil de l'une ou l'autre des Parties et n'encoure aucune responsabilité à ce titre sauf en cas de faute lourde.

5.2
Obtention de Cotations pour le calcul du Différentiel et du Différentiel Partiel

En cas de survenance d'un Evénement de Crédit dûment notifié, l’Agent détermine, en utilisant la Méthode de Cotation et la Méthode d'Evaluation applicables, le Cours Final servant à calculer le Différentiel (et le cas échéant le Différentiel Partiel si les conditions prévues dans cette Annexe Technique sont remplies).

Lorsque la Modalité d'Exécution applicable est "Paiement du Différentiel" ou "Paiement du Différentiel Partiel" et qu'une Cotation est obtenue pour une Obligation Variable, cette Cotation doit être exprimée sous la forme d'un pourcentage du montant d’encours en principal (selon le sens qui est donné à cette expression dans le paragraphe 4.2.2.1 (v) ci-dessus) et non sous la forme d'un pourcentage du montant exigible à l’échéance au titre de cette obligation.

L'Agent cherchera à obtenir des Cours Cotés à chaque Date d'Evaluation d’au moins cinq Intervenants de Marché.

(a)
Si l’Agent ne peut obtenir au moins deux Cours Cotés au cours d’un même Jour Ouvré, dans les trois Jours Ouvrés suivant la Date d’Evaluation, l’Agent essaiera alors d’obtenir d’au moins cinq Intervenants de Marché des Cours Cotés ou, si un seul Cours Coté est obtenu, une Cotation Moyenne Pondérée les Jours Ouvrés suivants (mais sans dépasser la date se situant 10 Jours Ouvrés après la Date d'Evaluation concernée). Afin de déterminer, le cas échéant, le Différentiel Partiel, l’Agent essayera d’obtenir trois Cotations Indicatives d’au moins cinq Intervenants de Marché si (i) au moins deux Cours Cotés ou une Cotation Moyenne Pondérée ne sont pas obtenues au cours de l’un de ces Jours Ouvrés et (ii) que les Cotations Indicatives s’appliquent.

(b)
Si l'Agent est partie à l'Opération sur Evénement de Crédit et ne peut obtenir au moins deux Cours Cotés ou une Cotation Moyenne Pondérée (ou, afin de déterminer, le cas échéant, le Différentiel Partiel, trois Cotations Indicatives si ces cotations s'appliquent) au cours d’un même Jour Ouvré (et au plus tard le 10ème Jour Ouvré suivant la Date d'Evaluation), alors l’autre Partie essaiera d’obtenir deux Cours Cotés ou une Cotation Moyenne Pondérée (ou, le cas échéant, trois Cotations Indicatives si ces cotations s'appliquent) d’au moins cinq Intervenants de Marché dans les cinq Jours Ouvrés suivants. Si cette Partie obtient dans ce délai deux Cours Cotés ou une Cotation Moyenne Pondérée (ou, le cas échéant, trois Cotations Indicatives si ces cotations s'appliquent) au cours d’un même Jour Ouvré, l’Agent déterminera le Cours Final sur la base de ces deux Cours Cotés ou de cette Cotation Moyenne Pondérée, (ou, le cas échéant, de ces trois Cotations Indicatives si ces cotations s'appliquent) conformément à la Méthode d’Evaluation applicable. Si cette Partie ne peut obtenir dans ce délai de cinq Jours Ouvrés deux Cours Cotés ou une Cotation Moyenne Pondérée (ou, le cas échéant, trois Cotations Indicatives si ces cotations s'appliquent) au cours d’un même Jour Ouvré, les Cotations sont réputées être égales à zéro.

(c)
Si l'Agent est un tiers et ne peut obtenir au moins deux Cours Cotés ou une Cotation Moyenne Pondérée (ou, afin de déterminer, le cas échéant, le Différentiel Partiel, trois Cotations Indicatives si ces cotations s'appliquent) au cours d’un même Jour Ouvré (et au plus tard le 10ème Jour Ouvré suivant la Date d'Evaluation), le Payeur du Montant Fixe et le Payeur du Montant Variable essaieront chacun d’obtenir deux Cours Cotés ou une Cotation Moyenne Pondérée (ou, le cas échéant, trois Cotations Indicatives si ces cotations s'appliquent) d’au moins cinq Intervenants de Marché au cours d’un même Jour Ouvré dans un délai supplémentaire de cinq Jours Ouvrés. Si le Payeur du Montant Fixe et/ou le Payeur du Montant Variable obtiennent dans ce délai deux Cours Cotés ou une Cotation Moyenne Pondérée (ou, le cas échéant, trois Cotations Indicatives si ces cotations s'appliquent) au cours d’un même Jour Ouvré, l’Agent déterminera le Cours Final sur la base de toutes les Cotations obtenues conformément à la Méthode d’Evaluation applicable. Si le Payeur du Montant Fixe et/ou le Payeur du Montant Variable ne peuvent obtenir dans le délai supplémentaire de cinq Jours Ouvrés susvisé deux Cours Cotés ou une Cotation Moyenne Pondérée (ou, le cas échéant, trois Cotations Indicatives si ces cotations s'appliquent) au cours d’un même Jour Ouvré, les Cotations sont réputées être égales à zéro.

Article 6
Résolution des différends entre les parties

Si l’une des Parties conteste la détermination ou le calcul fait par l’Agent au titre d'une Opération sur Evénement de Crédit, cette Partie peut demander que trois Intervenants de Marchés soient désignés par l’Agent en accord avec les Parties. Cette demande devra être effectuée par écrit par la Partie qui conteste la détermination ou le calcul et adressée à l’Agent dans un délai d’un Jour Ouvré après la détermination ou le calcul qui fait l’objet de la contestation. A compter de leur désignation qui intervient dans les plus brefs délais suivant la demande mentionnée ci-dessus, les intervenants désignés auront un délai de cinq Jours Ouvrés pour effectuer la détermination ou le calcul. Leur décision s’imposera aux Parties en l’absence d’erreur manifeste.

Les coûts liés à cette demande seront supportés à parts égales entre les Parties.

Les sommes non versées et les Sous-Jacents à Livrer non livrés en raison de la contestation seront productifs d’intérêts de retard calculés selon les modalités prévues aux paragraphes 9.1 et 9.2 de la Convention jusqu’à la date de paiement ou de livraison effective.

Article 7
Déclarations des Parties

7.1
Chaque Partie déclare qu'elle s'engage à exécuter ses obligations selon les termes convenus, quel que soit son risque de crédit sur l'Entité de Référence concernée et que le Payeur du Montant Variable subisse ou non une quelconque perte du fait de la survenance d'un Evénement de Crédit.

7.2
Chaque Partie reconnaît et déclare qu’une Opération sur Evénement de Crédit constitue un engagement financier distinct et ne peut être assimilée à une opération de garantie ou d’assurance.

7.3
Chaque Partie reconnaît et déclare qu’une Opération sur Evénement de Crédit ne crée aucun lien direct ou indirect ni aucun droit de recours à l’encontre de l’Entité de Référence, du Sous-Jacent de Référence, sauf en cas de livraison.

7.4
Chaque Partie, l’un de ses Affiliés ou l’Agent a le droit de poursuivre ou d’entamer des relations d’affaires de quelque nature que ce soit avec l’Entité de Référence, d’accepter des dépôts, d’accorder des prêts ou de conclure toute autre opération de crédit, et plus généralement d’effectuer tout investissement de quelque nature que ce soit avec l’Entité de Référence, tout Affilié de l’Entité de Référence ou toute autre entité ayant des obligations envers l’Entité de Référence ou le garant de l’Entité de Référence. Chaque Partie, l’un de ses Affiliés ou l’Agent peut agir indépendamment de l’Opération sur Evénement de Crédit, sans tenir compte du fait que ses actions ou opérations pourraient avoir un effet défavorable sur l’Entité de Référence, un garant d’une Obligation ou un effet négatif sur la situation de l’une des Parties à l’Opération sur Evénement de Crédit.

7.5
Dans le cadre de ces relations, une Partie ou l’un de ses Affiliés ou l’Agent peut bénéficier d’informations privilégiées ou confidentielles sur l’Entité de Référence ou sur le Sous-Jacent de Référence en raison de ses relations avec l’Entité de Référence. La conclusion d’une Opération sur Evénement de Crédit n’oblige pas cette Partie ou l’un de ses Affiliés ou l’Agent à divulguer cette information privilégiée ou confidentielle à l’autre Partie.

7.6
A la Date de Livraison et pour la livraison d'une quantité de Sous-Jacents à Livrer, le Payeur du Montant Fixe déclare avoir cédé ou transféré la pleine propriété des Sous-Jacents à Livrer et certifie qu’ils sont exempts de tout privilège, sûreté, recours ou autre restriction ayant des effets similaires, y compris toute exception (mais à l’exclusion de celle visées aux clauses (i) à (iv) de la définition "Evénement de Crédit") ou tout droit de compensation (conventionnel ou légal) susceptible d’affecter leur libre disposition et s'engage à indemniser l'autre Partie de toute perte, dépense, dommage ou coût supporté du fait du non-respect de la présente déclaration. Cette déclaration s'applique à tout Sous-Jacent à Livrer à l'exception des Sous-Jacents à Livrer qui sont des Crédits en Sous-Participation Directe ou des Crédits en Sous-Participation Indirecte. En aucun cas le non respect des déclarations visées dans ce paragraphe 7.6 ne constitue un Cas de Défaut.

Fait à [lieu]
Le [date]
[Partie A]
Représentée par [identité]
_________________________

[Partie B]
Représentée par [identité]
_________________________
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