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Agence France Locale 

Programme d’émission de titres de créance 

(Euro Medium Term Note Programme) 

de 20.000.000.000 d’euros 

Faisant l’objet d’un mécanisme de garanties à première demande consenties par l’Agence France 

Locale – Société Territoriale et par les membres du Groupe Agence France Locale  

Le présent supplément (le « Premier Supplément ») complète, et doit être lu et interprété conjointement 

avec, le prospectus de base en date du 22 juillet 2026 approuvé par l’Autorité des marchés financiers 

(l’« AMF ») sous le n° 26-288 le 22 juillet 2026 (le « Prospectus de Base »), préparé par l’Agence France 

Locale (« Agence France Locale » ou l’« Emetteur ») et relatif à son programme d’émission de titres de 

créance d’un montant de 20.000.000.000 d’euros (Euro Medium Term Note Programme) (le 

« Programme »). Le Prospectus de Base tel que modifié par le Premier Supplément constitue un 

prospectus de base au sens de l’article 8 du règlement (UE) 2017/1129, tel que modifié (le « Règlement 

Prospectus »). 

Le Premier Supplément au Prospectus de Base a été approuvé par l’AMF qui lui a attribué le numéro 

d’approbation 26-353 le 28 septembre 2026 en qualité d’autorité compétente au titre du Règlement 

Prospectus. L’AMF a approuvé le Premier Supplément après avoir vérifié que les informations y figurant 

sont complètes, cohérentes et compréhensibles au sens du Règlement Prospectus. Cette approbation ne 

doit pas être considérée comme un avis favorable sur l’Emetteur et sur la qualité des Titres faisant l’objet 

du Prospectus de Base. Les investisseurs sont invités à procéder à leur propre évaluation de l’opportunité 

d’investir dans les valeurs mobilières concernées. Ce Premier Supplément constitue un supplément au 

Prospectus de Base et a été préparé conformément à l’article 23 du Règlement Prospectus. 

Les termes définis dans le Prospectus de Base ont la même signification dans le Premier Supplément.  

Le Premier Supplément a été préparé à la suite de la publication par l’Emetteur le 23 septembre 2026 de 

ses comptes sociaux intermédiaires résumés French GAAP non audités au 30 juin 2026 et de ses comptes 

consolidés intermédiaires résumés IFRS non audités au 30 juin 2026, et de la publication par l’Agence 

France Locale – Société Territoriale (la « ST ») le 23 septembre 2026 de ses comptes consolidés 

intermédiaires résumés non audités au 30 juin 2026, et a pour objet : 

(i) l’incorporation par référence, dans le Prospectus de Base, des comptes respectifs de l’Emetteur et 

de la ST au 30 juin 2026 ; 

(ii) la mise à jour des informations contenues dans les sections « Facteurs de Risque », « Documents 

incorporés par référence », « Description de l’Émetteur », « Description des Garants et du 

mécanisme de garantie » et « Informations Générales » du Prospectus de Base ; et 
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(iii) la mise à jour de l’adresse du siège social de l’Emetteur à compter du 28 septembre 2026. 

Dans l’hypothèse d’une contradiction entre toute déclaration faite dans le Premier Supplément et celle 

contenue ou incorporée par référence dans le Prospectus de Base, les déclarations du Premier Supplément 

prévaudront. 

Sous réserve des informations figurant dans le Premier Supplément, aucun fait nouveau significatif, erreur 

ou inexactitude substantielle concernant les informations contenues dans le Prospectus de Base qui est 

susceptible d’influencer l’évaluation des Titres n’est survenu ou n’a été constaté depuis l’approbation du 

Prospectus de Base. 

Le Premier Supplément (a) sera publié sur le site internet (i) de l’AMF (www.amf-france.org) et (ii) de 

l’Emetteur (www.agence-france-locale.fr) et (b) sera disponible pour consultation et pour copie, sans frais, 

aux heures habituelles d’ouverture des bureaux, un jour quelconque de la semaine (à l’exception des 

samedis, des dimanches et des jours fériés), dans le bureau désigné de l’Agent Financier ou de l’ (des) 

Agent(s) Payeur(s), tels qu’indiqués à la fin du Prospectus de Base. 

Conformément à l’article 23 du Règlement Prospectus, les investisseurs qui ont déjà accepté d’acheter des 

titres ou d’y souscrire avant la publication du Premier Supplément et pour autant que les titres ne leur aient 

pas encore été livrés au moment où le fait nouveau significatif ou l’erreur ou l’inexactitude substantielle 

est survenu ou a été constaté ont le droit de retirer leur acceptation, ce droit pouvant être exercé pendant 

une période de trois jours ouvrables après la publication du Premier Supplément, soit jusqu’au 1 octobre 

2026. Les investisseurs peuvent s’adresser à/aux Etablissement(s) Autorisé(s) s’ils souhaitent exercer leur 

droit de rétractation. 

http://www.amf-france.org/
http://www.agence-france-locale.fr/
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FACTEURS DE RISQUES 

1. Le facteur de risque « Le contexte économique, financier et politique des marchés sur lesquels l’Emetteur 

exerce ses activités ou se finance peut avoir un impact significatif sur la situation financière de l’Emetteur 

et sur ses résultats » figurant aux pages 18 à 20 du Prospectus de Base est modifié de la manière suivante : 

« A. Le contexte économique, financier et politique des marchés sur lesquels l’Emetteur exerce ses 

activités ou se finance peut avoir un impact significatif sur la situation financière de l’Emetteur et sur 

ses résultats. 

L’Emetteur, qui est un établissement de crédit spécialisé finançant exclusivement les collectivités locales 

françaises, pourrait être fortement affecté par une détérioration significative de l’environnement 

économique, financier, politique ou géostratégique des pays et des marchés dans lesquels il exerce ses 

activités de refinancement ou investit sa trésorerie.  

Au cours des derniers mois, la montée des tensions au Moyen-Orient, notamment la guerre en Iran et au 

sud Liban, crée de nouvelles sources d’instabilité pour l'économie mondiale. En effet, ces conflits ont 

entraîné une forte augmentation du prix du pétrole et du gaz avec des répercussions rapides sur la 

croissance, l’inflation et la stabilité financière. 

Plus précisément, à l’échelle mondiale, la principale cause de la hausse des prix du pétrole et du gaz est la 

perturbation du trafic dans le détroit d’Ormuz, par lequel transite une part considérable de la production 

mondiale d’hydrocarbures.  

A la date du présent Prospectus de Base, les institutions internationales anticipent un ralentissement de la 

croissance mondiale et une hausse durable de l’inflation. En Europe, la dépendance énergétique rend le 

choc sensible. La hausse des prix du gaz et de l’électricité pourrait rapidement peser d’une part, sur 

l’industrie, avec des hausses rapides des prix à la production et d’autre part, sur le pouvoir d’achat des 

ménages. Les marchés financiers restent pour l’instant résilients, mais la volatilité augmente et les banques 

centrales vont devoir faire face à un arbitrage plus complexe entre soutien à l’activité et maîtrise de 

l’inflation.  

Les tensions commerciales entre les Etats-Unis et un certain nombre de pays, ainsi que les conflits en 

Ukraine et au Proche-Orient, témoignent d’un environnement international plus fragmenté et moins 

prévisible.  Une évolution de la situation pourrait déstabiliser l’Europe, zone d’activité principale de 

l’Emetteur, et générer de la volatilité sur les marchés financiers internationaux sur lesquels l’Emetteur se 

refinance ou dans lesquels il investit sa trésorerie.  

En France, le contexte budgétaire demeure un sujet d’attention des investisseurs et des agences de notation. 

Par ailleurs, l’approche de l’élection présidentielle française prévue en 2027 pourrait constituer une source 

supplémentaire d’incertitude pour les investisseurs. À mesure que cette échéance se rapprochera, les débats 

relatifs à l’orientation de la politique économique et budgétaire de la France pourraient alimenter la 

volatilité des marchés financiers et influencer la perception du risque souverain français. L’écart de prime 

de risque avec les obligations allemandes jugées plus sûres s’est creusé au cours des dernières années. 

Depuis fin 2025, les notes souveraines de la France ont été abaissées d’un cran à A+ par Fitch et S&P, ce 

qui a mécaniquement entraîné la dégradation des notes de l’Emetteur à A+ par ces mêmes agences. Dans 

ce contexte, et en l’absence de perspective crédible d’adoption de réforme budgétaire structurelle, les 

primes de risque des dettes de l’Etat français, du secteur public et de l’Emetteur pourraient continuer de 

s’accroître ou rester élevées, ce qui viendrait peser sur la profitabilité de l’Emetteur si celui-ci n’était pas 

en mesure de la répercuter à ses emprunteurs ou s’il ne pouvait la répercuter qu’avec retard. 

La situation financière des Collectivités – uniques emprunteuses de l’Emetteur – semble s’être 

globalement améliorée en 2025. Les premières tendances font apparaître une reconstitution de leur 
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capacité d’épargne, portée par une modération des dépenses de fonctionnement, notamment sous l’effet 

du reflux de l’inflation, ainsi que par une dynamique plus favorable des recettes fiscales, en particulier des 

droits de mutation à titre onéreux (DMTO), ressource essentielle pour les départements. La situation 

demeure toutefois contrastée selon les catégories de collectivités. Le bloc communal apparaît globalement 

robuste sur le plan budgétaire, notamment grâce à la fiscalité locale, tandis que les départements et les 

régions restent confrontés à des tensions financières persistantes, comme en témoigne le recul de leurs 

investissements en 2025. 

Dans un contexte de dégradation des finances publiques nationales, les Collectivités sont appelées à 

contribuer à l’effort de redressement budgétaire. En 2026, l’effort budgétaire est principalement supporté 

par les groupements à fiscalité propre et les régions. Par ailleurs, l’absence de trajectoire budgétaire 

pluriannuelle clairement définie réduit la visibilité financière des Collectivités et est de nature à fragiliser 

certaines d’entre elles. Si cette dégradation potentielle demeure structurellement encadrée par la « règle 

d’or », qui impose aux Collectivités de financer le remboursement de leur dette par leur épargne, elle 

pourrait néanmoins se traduire par une augmentation du niveau de dépréciations pour l’Emetteur, voire, 

dans des cas extrêmes, par la défaillance d’un Membre au regard de ses obligations vis-à-vis de l’Emetteur 

ou au titre de la Garantie Membre (se référer au facteur de risque « C. L’Emetteur est exposé au risque de 

crédit de ses emprunteurs et contreparties. »). 

Plus généralement, l’exposition de l’Emetteur au secteur public local français l’expose aux risques liés à 

l’environnement économique et social national, susceptibles d’affecter les budgets locaux, ainsi qu’aux 

évolutions des politiques publiques relatives au financement des Collectivités. Ces évolutions pourraient 

restreindre la capacité d’endettement des Collectivités Membres et réduire leurs marges budgétaires, avec 

un impact potentiel significatif sur la production de crédit de l’Emetteur et sur ses résultats. »  

 

2. Le facteur de risque « L’environnement concurrentiel pourrait affecter les activités de l’Emetteur. Celui-

ci pourrait ne pas susciter l’intérêt attendu auprès des Collectivités. L’Emetteur exerce ses activités au 

bénéfice exclusif des Collectivités Membres et ne dispose par conséquent d’aucune perspective de 

diversification » figurant à la page 20 du Prospectus de Base est modifié de la manière suivante : 

« B. L’environnement concurrentiel pourrait affecter les activités de l’Emetteur. Celui-ci pourrait ne 

pas susciter l’intérêt attendu auprès des Collectivités. L’Emetteur exerce ses activités au bénéfice 

exclusif des Collectivités Membres et ne dispose par conséquent d’aucune perspective de diversification. 

La concurrence existante et/ou croissante sur le marché du financement du secteur public local, résultant 

notamment d’acteurs tels que la Caisse des Dépôts à travers la Banque des Territoires et le groupe LBP-

SFIL-CAFFIL, la BEI, la Société Générale, le groupe BPCE ou le groupe Crédit Agricole, ou la capacité 

de recourir directement aux marchés obligataires pour les plus grandes collectivités, pourrait conduire (i) 

à ce que les marges bénéficiaires de l’Emetteur soient fortement réduites et (ii) à ce que la production de 

nouveaux crédits pour l’Emetteur soit très limitée, ce qui affecterait négativement le produit net bancaire 

de l’Emetteur. 

Bien que la création de l’Emetteur procède de la loi et réponde à une volonté forte constamment exprimée 

ces dernières années par un nombre significatif de Collectivités, le développement des activités de 

l’Emetteur dépend de l’intérêt du modèle qu’il déploie pour les Collectivités. Le développement pourrait 

être affecté par la réticence des Collectivités à adhérer au Groupe AFL, ce qui suppose que les Collectivités 

deviennent actionnaires de la ST, versent des ACI et se portent garantes au titre de la Garantie Membre, 

ou par les restrictions au recours à l’endettement dont elles pourraient faire l’objet.  

Un manque d’intérêt des Collectivités pourrait retarder l’acquisition par l’Emetteur des fonds propres 

nécessaires au développement de son activité, et en l’absence de versements d’ACI suffisants, freiner la 

croissance de la production de crédits, voire compromettre sa pérennité, étant précisé que l’Emetteur a 
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procédé, en décembre 2024, à l’émission de titres de dettes subordonnées de dernier rang à durée 

indéterminée d’un montant nominal de 50 millions d’euros, reconnus comme fonds propres additionnels 

de catégorie 1 (additional tier 1) de l’Emetteur et du Groupe AFL à compter du 31 décembre 2025.  

En application de l’article L. 1611-3-2 du CGCT, l’Emetteur exerce ses activités au bénéfice exclusif des 

Collectivités Membres ; il ne dispose par conséquent d’aucune perspective de diversification. Bien qu’à 

ce jour le nombre de collectivités adhérant au Groupe AFL progresse de manière constante, en cas de perte 

d’attractivité du marché du financement des Collectivités, l’Emetteur ne pourra pas développer d’activité 

alternative, ce qui pourrait remettre en cause sa pérennité. » 

 

3. Le facteur de risque « L’Emetteur est supervisé par l’autorité de contrôle prudentiel et de résolution et est 

soumis à un cadre réglementaire en évolution constante, ce qui pourrait avoir un impact sur sa situation 

financière » figurant aux pages 20 à 22 du Prospectus de Base est modifié de la manière suivante : 

« C. L’Emetteur est supervisé par l’autorité de contrôle prudentiel et de résolution et est soumis à un 

cadre réglementaire en évolution constante, ce qui pourrait avoir un impact sur sa situation financière. 

L’Emetteur bénéficie d’un agrément par l’Autorité de contrôle prudentiel et de résolution (l’ACPR) depuis 

le 12 janvier 2015 en qualité d’établissement de crédit spécialisé. Cet agrément est indispensable à 

l’exercice de l’activité de l’Emetteur. Cet agrément soumet l’Emetteur à un certain nombre d’exigences 

règlementaires parmi lesquelles l’obligation de respecter des dispositions textuelles spécifiques et des 

ratios prudentiels. 

Les évolutions du cadre réglementaire sont susceptibles de perturber les prévisions effectuées par 

l’Emetteur dans le cadre de son plan d’affaires, de renforcer certaines de ses obligations et d’impacter 

négativement ses résultats. 

La Directive 2014/59/UE du 15 mai 2014, telle que modifiée (la RRD), et le règlement n°806/2014 du 15 

juillet 2014 tel que modifié par le Règlement (UE) 2019/877 du 20 mai 2019 relatif au mécanisme de 

résolution unique (le MRU), établissent un cadre pour le redressement et la résolution des établissements 

de crédit et des entreprises d’investissement qui a pour but de permettre un large éventail d'actions pouvant 

être prises par les autorités de régulation compétentes en lien avec les établissements de crédit et les 

entreprises d'investissement qui sont considérées comme étant en risque de défaillance. L'objectif de la 

RRD est de doter les autorités de résolution, dont l’ACPR en France, d'instruments et de pouvoirs 

communs et efficaces pour s'attaquer préventivement aux crises bancaires, préserver la stabilité financière 

et réduire au minimum l'exposition des contribuables aux pertes. 

Le MRU prévoit l’application de plusieurs instruments de résolution pouvant être mis en œuvre (a) en cas 

de défaillance avérée ou prévisible de l’Emetteur ou du Groupe, (b) s’il n’existe aucune perspective 

raisonnable qu’une mesure autre que de nature privée ou une action de supervision empêche la défaillance 

et (c) une mesure de résolution est nécessaire dans l’intérêt du public. 

L’article 22 du MRU liste notamment les mécanismes de résolution suivants : 

• Cession à des conditions normales soit de l'établissement lui-même, soit de tout ou partie de son 

activité, sans le consentement des actionnaires ; 

• Établissements-relais – permet aux autorités de résolution de transférer tout ou partie des activités 

de l'établissement à "l'établissement-relais" (une entité sous contrôle public) ; 
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• Séparation des actifs – permet aux autorités de résolution de transférer les actifs dépréciés ou 

toxiques dans une structure qui puisse en assurer la gestion et, à terme, l'assainissement ; et 

• Renflouement interne (bail-in) – permet aux autorités de résolution de déprécier certaines dettes 

subordonnées et non subordonnées (y compris le principal et les intérêts des Titres) d’un 

établissement défaillant et/ou de les convertir en titres de capital, ces derniers pouvant ensuite 

faire également l’objet d’autres mesures de réduction ou dépréciation.  

Le niveau d'exigence minimale de fonds propres et d'engagements éligibles de chaque établissement de 

crédit est déterminé par le Collège de résolution notamment sur la base des critères suivants :  

• la nécessité que les mesures de résolution prises permettent de satisfaire pleinement aux objectifs 

de la résolution ;  

• la nécessité, le cas échéant, que l'établissement de crédit possède un montant suffisant 

d'engagements éligibles afin d'être certain que les pertes puissent être absorbées et que l'exigence 

de fonds propres de base de l’établissement de crédit objet d’une procédure de résolution puisse 

être portée au niveau nécessaire pour que celui-ci puisse continuer à remplir les conditions de son 

agrément et à exercer les activités pour lesquelles il a été agréé et pour que la confiance des 

marchés en cet établissement de crédit reste suffisante ;  

• la taille, le modèle d'entreprise, le modèle de financement et le profil de risque de l'établissement 

de crédit ;  

• les effets négatifs sur la stabilité financière de la défaillance de l'établissement de crédit en cause, 

en raison notamment de l'effet de contagion résultant de son interconnexion avec d'autres 

établissements ou avec le reste du système financier. 

L’AFL publie ses ratios de fonds propres au niveau de l’Emetteur et également au niveau du Groupe AFL 

depuis le 31 décembre 2025. 

Lors de sa séance du 24 octobre 2024, le Collège de supervision de l'ACPR a examiné le profil prudentiel 

du Groupe AFL. Au terme de cette revue annuelle, le Collège de l'ACPR a décidé de ne pas reconduire 

l'exigence et la recommandation de fonds propres (Pilier 2) qui s'appliquait jusqu'alors, et ce à compter du 

1er janvier 2025.  

Ainsi, au 30 juin 2026, l’exigence prudentielle de fonds propres totale applicable à l’Emetteur s’élève à 

11,47 % :   

• L’exigence minimale de 8 % ;  

• Une exigence de fonds propres additionnelle, dite de Pilier 2, de 0 % ;  

• Une exigence relative au coussin de conservation des fonds propres fixée à 2,5 % ; et  

• Une exigence relative au coussin de fonds propres contracycliques applicable aux expositions 

françaises de 0,97 %.  

En effet, depuis le 2 janvier 2024, le Haut Conseil de Stabilité Financière a fixé le niveau de coussin de 

fonds propres contracycliques applicable aux expositions françaises à 1 %. Une fois appliqué aux 

expositions éligibles de l’Emetteur ce coussin génère une exigence complémentaire de fonds propres de 

0,97% au 30 juin 2026. 
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Avec un ratio de solvabilité « Tier 1 » de 63,6 % et un ratio de solvabilité « CET1 » de 54,2 % au 30 juin 

2026, l’Emetteur dépasse les exigences prudentielles applicables.  

Du fait en particulier de son profil de risque et de son activité, la stratégie de liquidation a été retenue 

comme stratégie de résolution pour l’Emetteur, l’exigence de MREL est ainsi fixée au montant 

d'absorption des pertes, calculée comme la somme des exigences de fonds propres.. Au 30 juin 2026, 

l’exigence de MREL de l’AFL est de 41,8 millions d’euros et les fonds propres prudentiels « Tier 1 » de 

l’AFL s’élèvent à 332,5 millions d’euros.  

Les pouvoirs conférés aux autorités de résolution, ou le non-respect par l’Emetteur des exigences 

minimales de fonds propres et d’engagements éligibles, pourraient avoir une influence sur la manière dont 

il est géré ainsi que sur sa situation financière et son plan d’affaires. 

Le non-respect des exigences réglementaires pourrait aussi obliger l’Emetteur à mettre en œuvre une ou 

plusieurs mesures de rétablissement voire entrainer la révocation de l’agrément de l’Emetteur et 

compromettre la pérennité de l’existence de l’Emetteur. » 

 

4. Le facteur de risque « L’Emetteur est exposé au risque de liquidité dans ses trois dimensions » figurant 

aux pages 23 à 24 du Prospectus de Base est modifié de la manière suivante : 

« A. L’Emetteur est exposé au risque de liquidité dans ses trois dimensions 

• Le risque de prix de la liquidité :  

Il s’agit du risque de détérioration des conditions de refinancement de certains actifs pouvant générer une 

perte en produit net bancaire compte tenu de la non-congruence entre l’échéance des actifs refinancés et 

l’échéance des passifs. 

Du fait de la couverture en taux quasi-totale du bilan de l’Emetteur, cette non-congruence se traduit par 

une exposition au risque d’évolution défavorable des spreads de crédit. En effet, appliqué à un bilan à taux 

fixe, le risque de transformation, matérialisé au travers des risques de remplacement et de refinancement, 

est avant tout un risque de taux mais, appliqué à un bilan quasiment entièrement variabilisé comme celui 

de l’Emetteur post-couverture (dans lequel le risque de taux est presque totalement couvert), le risque de 

transformation représente alors presque totalement un risque de spread et de liquidité en conséquence des 

couvertures mises en place pour couvrir le risque de taux. Si la variabilisation de la quasi-totalité des 

éléments inscrits au bilan de l’Emetteur sur une référence Euribor 3 mois permet de neutraliser presque 

entièrement la composante taux des risques de remplacement et de refinancement à laquelle est exposé 

l’Emetteur, cette stratégie ne permet pas d’en neutraliser la composante spread auquel il reste soumis. 

Une dégradation des conditions macroéconomiques (se référer au facteur de risque « Le contexte 

économique, financier et politique des marchés sur lesquels l’Emetteur exerce ses activités ou se finance 

peut avoir un impact significatif sur la situation financière de l’Emetteur et sur ses résultats ») ou un 

manque d’intérêt des Collectivités pour les produits proposés par l’Emetteur (se référer au facteur de risque 

« L’environnement concurrentiel pourrait affecter les activités de l’Emetteur. Celui-ci pourrait ne pas 

susciter l’intérêt attendu auprès des Collectivités. L’Emetteur exerce ses activités au bénéfice exclusif des 

Collectivités Membres et ne dispose par conséquent d’aucune perspective de diversification »), ou une 

perte opérationnelle pourrait en outre entraîner une dégradation de la notation de l’Emetteur ou une hausse 

de son coût de refinancement, ce qui aurait un impact sur sa situation financière, atténué en fonction de sa 

capacité à la répercuter à ses emprunteurs. 
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Au 30 juin 2026, l’écart de durée de vie moyenne entre les actifs et les passifs de l’AFL (DVM) est de 

1,14 année et le ratio NSFR de l’AFL s’élève à 165 %. 

• Le risque de financement :  

Il s’agit du risque pour l’Emetteur d’être dans l’incapacité de lever la liquidité nécessaire pour faire face 

à ses engagements et aux besoins de financement liés à son développement. Le passif de l’Emetteur n’étant 

pas constitué de dépôts à vue mais de ressources de marché, le refinancement de l’Emetteur dépend de 

l’appétence des investisseurs pour sa dette. Dans un environnement de dégradation de la notation de la 

dette de l’Etat français et donc de celle de l’Emetteur à A+, certains investisseurs, du fait de règles 

d’investissement qui les limitent aux émetteurs de notation AAA ou AA, pourraient ne plus être intéressés 

à acquérir la dette émise par le secteur public français (y compris par l’Emetteur). Ce risque accru dans un 

contexte où les besoins de financement du secteur public français sont en hausse pourrait participer à 

renchérir le coût de la dette émise par l’Emetteur et peser sur son coût de refinancement et donc sur son 

résultat, voire limiter sa capacité à se refinancer.  

Du fait de la couverture quasi-totale du bilan de l’Emetteur au risque de taux d’intérêt et des couvertures 

en devises des actifs ou passifs libellés en devise, du bilan, nécessitant le recours à un notionnel important 

de contrats de swaps, des appels de marge importants peuvent être constatés, pouvant peser sur les besoins 

de liquidité de l’Emetteur. 

Au 30 juin 2026, l’Emetteur dispose d’une réserve de liquidité de 2,4 milliards d’euros qui correspond à 

un niveau de ratio NCRR de 161 % représentant une capacité pour l’Emetteur de mener ses activités sans 

lever de fonds sur les marchés pendant une période de supérieure à 12 mois. Le ratio réglementaire de 

liquidité à 30 jours LCR de l’Emetteur s’élève à 250 % au 30 juin 2026.  

L’Emetteur dispose d’un accès à ECMS (Eurosystem Collateral Management System) depuis le 16 juin 

2025, qui a remplacé TRiCP (Traitement Informatique des Créances Privées), dispositif européen de 

refinancement auprès de la BCE à travers lequel l’Emetteur dispose d’une ligne de crédit auprès de la 

banque centrale, accessible à tout instant par la mobilisation de crédits moyen long terme remis en garantie. 

Néanmoins, si l’Emetteur subissait, par exemple, une sortie imprévue de trésorerie ou d’actifs remis en 

garantie (par exemple d’actifs remis en collatéral de ses opérations de dérivés de taux ou de change) et/ou 

s’il ne pouvait pas accéder au marché de la dette à des conditions jugées acceptables pour une période 

prolongée, sa situation financière pourrait être négativement affectée.  

• Le risque d’illiquidité :  

Il s’agit du risque de rupture de la trésorerie à court terme, notamment lié au risque pour l’Emetteur d’être 

dans l’impossibilité de céder sur un marché un actif sans être affecté par une perte de valeur. 

Au 30 juin 2026, sur le seul portefeuille d’actifs financiers à la juste valeur par capitaux propres dont la 

valeur nette au bilan s’élevait à 935 millions d’euros, l’impact des gains et pertes comptabilisés 

directement en capitaux propres s’élevait à 1,2 million d’euros net d’impôts différés. » 

 

5. Le facteur de risque « La variation des taux d’intérêt et des taux de change est susceptible de peser 

négativement sur la situation financière de l’Emetteur » figurant aux pages 24 à 26 du Prospectus de Base 

est modifié de la manière suivante : 
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« B. La variation des taux d’intérêt et des taux de change est susceptible de peser négativement sur la 

situation financière de l’Emetteur. 

Risque de taux d’intérêt 

Le risque de taux d’intérêt recouvre le risque pour l’Emetteur de subir des pertes provoquées par une 

évolution défavorable des taux d’intérêt du fait de l’ensemble de ses opérations de bilan et de hors bilan, 

notamment en cas de déséquilibre entre les taux d’intérêt générés par ses actifs et ceux dus au titre de son 

passif. 

Afin de se prémunir contre le risque de taux d’intérêt, l’Emetteur conclut des contrats de couverture.La 

politique de couverture du risque de taux d’intérêt de l’Emetteur consiste en une micro-couverture ou une 

macro-couverture quasi-systématique des dettes de l’Emetteur, des prêts octroyés par l’Emetteur et des 

titres détenus dans la réserve de liquidité pour les transformer en instruments à taux variable indexés sur 

la référence Euribor 3 mois, ou des dettes émises par l’Emetteur pour les transformer en instruments à taux 

variable indexés sur la référence €STR, à l’aide de swaps de taux d’intérêt. La couverture mise en place 

protège l’Emetteur contre une hausse uniforme de la courbe des taux et du risque de base lié à l’indexation 

de certaines parties de son bilan contre €STR ; elle génère un risque de liquidité – fonction de l’évolution 

des taux - du fait des appels de marge ainsi qu’un risque de crédit sur les banques contreparties des swaps 

ou les chambres de compensation LCH S.A. et Eurex Clearing. Elle ne couvre pas le risque d’évolution 

défavorable des spreads de crédit lié au fait que le spread de crédit des expositions de l’Emetteur à l’actif 

n’évolue pas comme le spread de l’Emetteur (se référer au facteur de risque « L’Emetteur est exposé au 

risque de liquidité dans ses trois dimensions »).  

Au 30 juin 2026, la stratégie de couverture du risque de taux d’intérêt se traduit par un encours notionnel 

de swaps de 19,9 milliards d’euros. Le montant des appels de marge reçus nets des appels de marge versés, 

au titre des dérivés de taux, s’élève à 158,5 millions d’euros. 

Au 30 juin 2026, la baisse de la valeur actuelle nette (VAN) des fonds propres de l’Emetteur s’élève à -

5,4% sous hypothèse d’une translation à la hausse de plus 200 points de base de la courbe des taux, bien 

inférieure à la limite réglementaire de 15%. 

 

L’Emetteur a mis en œuvre les scénarios de calcul de la sensibilité de la valeur actuelle nette (VAN) de 

ses fonds propres à des hypothèses de variation non linéaire de la courbe de taux (IRRBB). Au 30 juin 

2026, la sensibilité de la VAN à ces différents scénarios figure dans le tableau ci-dessous. 
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Au 30 juin 2026, comme indiqué dans le tableau ci-dessous, pour des chocs parallèles compris entre moins 

200 points de base et plus 200 points de base, la sensibilité de la marge nette d’intérêt de l’Emetteur est 

inférieure à la limite de 5 % des fonds propres : 

 

Enfin, du fait de la sensibilité de la valorisation IFRS des expositions de l’Emetteur au niveau des taux, 

une baisse des taux longs pourrait peser sur le ratio de capital de l’Emetteur. 

Demeure enfin une exposition à l’évolution des taux d’intérêt pouvant résulter en particulier de l’emploi 

d’une partie des fonds propres de l’Emetteur en prêts octroyés aux Collectivités non couverts en taux, de 

certaines positions de court terme non couvertes en taux, d’une différence d’indexation entre, en 

particulier, une partie des dépôts de l’Emetteur à la Banque de France rémunérés au jour le jour et le passif 

de l’Emetteur ou d’une différence de dates de fixing des indices de taux d’intérêt parmi les éléments du 

bilan.  

En conséquence, une évolution des taux ou des spreads pourrait avoir un impact négatif sur la valeur 

actuelle nette de l’Emetteur ou ses résultats futurs. 

Risque de change 

Le risque de change recouvre le risque pour l’Emetteur de générer des pertes au titre de capitaux empruntés 

ou prêtés dans des devises autres que l’euro. 

Afin de se prémunir contre le risque de change, l’Emetteur conclut des contrats de couverture. La politique 

de l’Emetteur vise à couvrir le risque de change de façon systématique par la mise en place de swaps de 

micro-couverture de devises. Ainsi, les actifs et les passifs libellés dans des devises autres que l’euro sont 

systématiquement couverts en euros dès leur entrée au bilan jusqu’à leur échéance finale. 

Au 30 juin 2026, l’encours notionnel des swaps de devises s’élève à 1,9 milliard d’euros. La couverture 

mise en place génère un risque de liquidité compte tenu des appels de marge sensibles à l’évolution des 

taux de change ainsi qu’un risque de crédit sur les banques contreparties des swaps. Le montant des appels 

de marge payés net des appels de marge reçus, au titre de ces instruments de couverture est de 13,5 millions 

d’euros au 30 juin 2026. » 

 

6. Le facteur de risque « L’Emetteur est exposé au risque de crédit de ses emprunteurs et contreparties » 

figurant aux pages 26 à 28 du Prospectus de Base est modifié de la manière suivante : 

« C. L’Emetteur est exposé au risque de crédit de ses emprunteurs et contreparties. 

Le risque de crédit de ses emprunteurs 

En application de l’article L. 1611-3-2 du CGCT, l’Emetteur exerce ses activités au bénéfice exclusif des 

Collectivités Membres, actionnaires de la ST, société-mère de l’Emetteur, et garantes des titres financiers 

(dont les Titres) émis par ce dernier à hauteur de l’encours de leurs Crédits Moyen-Long Terme respectifs.  

Au 30 juin 2026, l’encours total des Crédits Moyen-Long Terme aux Collectivités Membres porté par 

l’Emetteur s’élève à 9 877 millions d’euros. Les Collectivités Membres sont, conformément à la loi, les 

collectivités territoriales, leurs groupements et les établissements publics locaux français. 
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La décomposition par notation du portefeuille de prêts aux Collectivités Membres de l’Emetteur fait 

apparaître un portefeuille granulaire et de bonne qualité.  
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Au 30 juin 2026, ce portefeuille est exposé à hauteur de 17 % sur des Collectivités Membres de notes 

comprises entre 1 et 2,99. Les cinq plus grandes expositions représentent 13,7 % du portefeuille. La 

première exposition représente 2,9 % du portefeuille et la cinquième 2,6 %. Au 30 juin 2026, la note 

moyenne des prêts octroyés par l’AFL à ses Membres, pondérée par les encours, s’élève à 3,79 (contre 

une note moyenne de 3,75 au 31 décembre 2025) sur une échelle de 1 à 7 (1 représentant la meilleure note 

et 7 la moins bonne).  

Le graphique suivant présente la répartition par note du portefeuille de crédits octroyés par l’AFL aux 

Collectivités Membres au 30 juin 2026 : 

 

 

Les Collectivités, Membres actuels ou futurs, disposent d’un profil de risque très limité du fait des règles 

institutionnelles encadrant leur fonctionnement, qui sont similaires d’une catégorie de Collectivités 

Membres à l’autre ; en conséquence les crédits octroyés par l’Emetteur bénéficient de ce même profil. 

Néanmoins, une défaillance d’un Membre au titre de ses obligations vis-à-vis de l’Emetteur ou dans le 

cadre de ses obligations au titre de la Garantie Membre ne peut être exclue. Ce risque est accru dans un 

contexte où les collectivités locales devraient être mises à contribution pour rétablir les comptes publics, 

ce qui pourrait passer par une réduction des ressources que leur octroie l’Etat français (se référer également 

au facteur de risque « Le contexte économique, financier et politique des marchés sur lesquels l’Emetteur 

exerce ses activités ou se finance peut avoir un impact significatif sur la situation financière de l’Emetteur 

et sur ses résultats »). 

Au 30 juin 2026, l’AFL a quatre créances douteuses pour un encours total de 192 393 euros. 

 

 

Dans la mesure où l’Emetteur ne peut octroyer des crédits qu’aux Collectivités Membres, l’Emetteur 

affiche par nature une concentration forte de son risque de crédit sur une typologie unique d’acteurs. 

L’Emetteur est donc exposé à la détérioration éventuelle de la situation de ce secteur (se référer également 
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au facteur de risque « Le contexte économique, financier et politique des marchés sur lesquels l’Emetteur 

exerce ses activités ou se finance peut avoir un impact significatif sur la situation financière de l’Emetteur 

et sur ses résultats »). 

La réalisation de tels risques pourrait résulter en une perte de valeur pour l’Emetteur. 

Le risque de crédit de ses contreparties 

Du fait de ses investissements de trésorerie, l’Emetteur supporte un risque de crédit sur les émetteurs des 

titres présents dans son portefeuille de trésorerie. Quoique la politique d’investissement de l’Emetteur soit 

prudente, l’Emetteur reste exposé au risque d’incapacité des émetteurs de titres dans lesquels il a investi 

d’honorer leurs obligations financières ou à l’augmentation des spreads qui en découlerait, risque accru 

dans le cadre d’une situation économique et financière dégradée. La survenance d’un tel évènement peut 

générer une perte en résultat et/ou venir peser sur les fonds propres de l’Emetteur et ses ratios de capital. 

Les notations des expositions de l’AFL sont de très bonne qualité, avec, au 30 juin 2026, 56 % des 

expositions issues des titres de la réserve de liquidité dont les notations sont égales ou supérieures à AA- 

sur l’échelle de S&P Global Ratings Europe Limited (S&P) (hors dépôts en banque de France, qui 

s’élèvent à 721 millions d’euros au 30 juin 2026). La pondération moyenne en risques de ce portefeuille 

s’élève à 8,2 %. 

Par ailleurs, l’Emetteur compense en chambres de compensation la quasi-totalité de ses dérivés de taux 

d’intérêt et en bilatéral ses dérivés de change. L’Emetteur n’est pas en mesure d’assurer que ses 

contreparties dans le cadre des contrats de couverture mis en place seront en mesure de faire face à leurs 

obligations, qu’il s’agisse de chambres de compensation ou d’établissements bancaires, une défaillance de 

leur part pouvant affecter la situation financière de l’Emetteur. » 

 

7. Le facteur de risque « L’Emetteur est exposé au risque lié aux ressources humaines » figurant à la page 28 

du Prospectus de Base est modifié de la manière suivante : 

« A. L’Emetteur est exposé au risque lié aux ressources humaines 

Du fait de son modèle, l’Emetteur s’appuie sur un nombre limité de personnes (45,7 ETP au 30 juin 2026) 

pour assurer son exploitation opérationnelle. La perte d’une ou plusieurs personnes essentielles à son 

activité, que ce soit dans le cadre de débauchage ou d’indisponibilité temporaire ou permanente (accident, 

maladie) est donc susceptible de présenter un risque pour ses capacités organisationnelles et 

opérationnelles ou encore une perte de savoir-faire, ce qui pourrait avoir un impact significatif sur la 

poursuite de son activité et ses résultats futurs. » 

 

8. Le facteur de risque « Une défaillance opérationnelle, une interruption ou un incident d’exploitation 

affectant les partenaires de l’Emetteur, ou une défaillance ou une violation des systèmes d’information de 

l’Emetteur pourrait entrainer des pertes » figurant à la page 28 du Prospectus de Base est modifié de la 

manière suivante : 

« B. Une défaillance opérationnelle, une interruption ou un incident d’exploitation affectant les 

partenaires de l’Emetteur, ou une défaillance ou une violation des systèmes d’information de 

l’Emetteur pourrait entraîner des pertes. 
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Le montant des exigences de fonds propres au titre des risques opérationnels s’élève à 3,7 millions d’euros 

au 30 juin 2026 pour le Groupe AFL. 

Les systèmes de communication et d’information constituent des éléments essentiels à l’activité et au 

fonctionnement de l’Emetteur du fait de son activité d’établissement de crédit spécialisé. L’Emetteur a 

choisi de faire largement appel à l’externalisation de ces éléments. Toute panne, dysfonctionnement, 

interruption ou violation de ses systèmes ou de ceux de ses prestataires externes (y compris cyber risque), 

ou de ceux d’autres intervenants de marché (tels que les chambres de compensation, intermédiaires et 

prestataires de services financiers), même brèves et temporaires, pourraient entraîner des perturbations 

importantes dans l’activité de l’Emetteur.  

De tels incidents pourraient avoir un impact significatif sur la capacité de l’Emetteur à conduire ses 

activités et seraient de nature à entraîner des pertes opérationnelles significatives directes ou indirectes et 

à porter ainsi atteinte à la réputation de l’Emetteur. 

Au cours de l’exercice écoulé, aucune perte opérationnelle d’un montant significatif n’est survenue.  

Ces risques sont accrus dans le contexte de recrudescence des cyberattaques observé par l’ensemble des 

acteurs bancaires. » 

 

9. Le facteur de risque « Le risque de litige entre l’Emetteur et l’une de ces contreparties pourrait entrainer 

des pertes » figurant à la page 29 du Prospectus de Base est modifié de la manière suivante : 

« D. Le risque de litige entre l’Emetteur et l’une de ses contreparties pourrait entrainer des pertes. 

L’Emetteur n’a fait l’objet d’aucun litige significatif avec l’une de ses contreparties au cours du semestre 

clos le 30 juin 2026. Néanmoins, il ne peut être exclu qu’un litige survienne dans le cadre de ses activités, 

notamment avec une Collectivité Membre, ce qui pourrait porter atteinte à la réputation de l’Emetteur et 

pourrait générer une perte de valeur pour l’Emetteur. » 

 

10. Le facteur de risque « Risques liés aux effets du changement climatique » figurant à la page 30 du 

Prospectus de Base est modifié de la manière suivante : 

« 1.4 Risques liés aux effets du changement climatique 

Les collectivités locales françaises sont variablement exposées aux évènements climatiques. 

L’augmentation attendue de la fréquence et de la sévérité d’évènements liés aux effets du changement 

climatique (évènements météorologiques extrêmes comme les inondations, les sécheresses, les vagues de 

chaleur ou évolutions chroniques comme le recul du trait de côte) peut avoir des impacts importants sur 

les Collectivités, en particulier sur certaines collectivités ultramarines, de montagne ou des littoraux. Les 

dommages générés par ces événements, les besoins d’adapter les infrastructures, d’atténuer les impacts 

des évolutions attendues de l’environnement ainsi que les impacts sur les populations des enjeux 

climatiques et de transition peuvent peser négativement sur les budgets des collectivités à travers 

l’augmentation des dépenses d’investissement, de fonctionnement voire la baisse des recettes, ce de façon 

potentiellement distincte en fonction de la taille de la collectivité ; ils peuvent aussi accroître leurs besoins 

en financement. 
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Dans ce contexte et compte-tenu de la vulnérabilité croissante de certains territoires et des infrastructures 

publiques et privées qu’ils accueillent, la réalisation de tels risques pourrait se traduire en une perte de 

valeur pour l’Emetteur qui est exposé au risque de crédit vis-à-vis des Collectivités (se référer au facteur 

de risque « L’Emetteur est exposé au risque de crédit de ses emprunteurs et contreparties »). Aussi, 

l’Emetteur a développé un indicateur de vulnérabilité climatique à partir de données publiques issues du 

Ministère de la transition écologique, de l’INSEE et de Météo France. Il s’agit d’un dispositif qui permet 

de mesurer la vulnérabilité des collectivités locales françaises aux évènements climatiques et d’intégrer 

les risques climatiques dans son analyse des risques de crédit. A la date du présent Prospectus de Base, 

l’indicateur de vulnérabilité climatique met en évidence que la grande majorité des collectivités locales 

françaises ne sont que peu ou pas vulnérables aux évènements climatiques. » 
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DOCUMENTS INCORPORES PAR REFERENCE 

Après le quatrième paragraphe de la section intitulée « Documents incorporés par référence » figurant aux 

pages 49 à 55 du Prospectus de Base, les paragraphes suivants sont insérés : 

« - les sections citées dans le tableau ci-dessous du rapport semestriel au 30 juin 2026 incluant notamment 

les comptes consolidés intermédiaires résumés de l’Emetteur au 30 juin 2026 présentés en normes IFRS 

incluant le rapport d’examen limité des commissaires aux comptes de l’Emetteur concernant les comptes 

consolidés intermédiaires résumés précités (les Comptes Consolidés Intermédiaires Résumés IFRS de 

l’Emetteur au 30 juin 2026) ; 

https://www.agence-france-locale.fr/app/uploads/2026/09/afl_rapport_resultats_semestriel_2026.pdf  

- les sections citées dans le tableau ci-dessous du rapport semestriel au 30 juin 2026 incluant notamment 

les comptes sociaux intermédiaires résumés de l’Emetteur au 30 juin 2026 établis selon les principes 

comptables français (French GAAP) incluant le rapport d’examen limité des commissaires aux comptes 

de l’Emetteur concernant les comptes sociaux intermédiaires résumés précités (les Comptes Sociaux 

Intermédiaires Résumés French GAAP de l’Emetteur au 30 juin 2026) ; 

https://www.agence-france-locale.fr/app/uploads/2026/09/afl_rapport_resultats_semestriel_2026.pdf 

- les sections citées dans le tableau ci-dessous des comptes consolidés intermédiaires résumés de la ST au 

30 juin 2026 présentés en normes IFRS incluant le rapport d’examen limité des commissaires aux comptes 

de la ST concernant les comptes consolidés intermédiaires précités (les Comptes Consolidés 

Intermédiaires Résumés de la ST au 30 juin 2026) ; 

https://www.agence-france-locale.fr/app/uploads/2026/09/afl-st_comptes_semestriels_2026.pdf  »  

https://www.agence-france-locale.fr/app/uploads/2026/09/afl_rapport_resultats_semestriel_2026.pdf
https://www.agence-france-locale.fr/app/uploads/2026/09/afl-st_comptes_semestriels_2026.pdf
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Après la table de concordance de la section intitulée « Documents incorporés par référence » figurant aux 

pages 51 à 55 du Prospectus de Base, le tableau suivant est inséré : 

Table de concordance 

Information incorporée par référence 

(Annexe 7 du Règlement (UE) 2019/980, tel que modifié) 
Référence 

11.1 INFORMATIONS FINANCIÈRES CONCERNANT L’ACTIF ET LE PASSIF, LA SITUATION 

FINANCIÈRE ET LES RÉSULTATS DE L’ÉMETTEUR 

 Comptes Sociaux Intermédiaires 

Résumés French GAAP de l’Emetteur 

au 30 juin 2026 / Comptes Consolidés 

Intermédiaires Résumés IFRS de 

l’Emetteur au 30 juin 2026 

11.1.1 Fournir des informations financières historiques auditées 

pour les deux derniers exercices (ou pour toute période plus courte 

durant laquelle l’émetteur a été en activité) et le rapport d’audit 

établi pour chacun de ces exercices. 

Sans Objet 

11.1.2 Changement de date de référence comptable 

Si l’émetteur a modifié sa date de référence comptable durant la 

période pour laquelle des informations financières historiques 

sont exigées, les informations financières historiques auditées 

couvrent une période de 24 mois au moins, ou toute la période 

d’activité de l’émetteur si celle-ci est plus courte. 

Sans Objet 

11.1.3 Normes comptables 

Les informations financières doivent être établies conformément 

aux normes internationales d’information financière, telles 

qu’adoptées dans l’Union conformément au règlement (CE) no 

1606/2002. 

Si le règlement (CE) no 1606/2002 n’est pas applicable, les 

informations financières doivent être établies en conformité avec : 

(a) les normes comptables nationales d’un État membre pour 

les émetteurs de l’EEE, ainsi que le prévoit la directive 

2013/34/UE ; ou 

(b) les normes comptables nationales d’un pays tiers 

équivalentes au règlement (CE) no 1606/2002 pour les 

émetteurs des pays tiers. Si les normes comptables 

nationales du pays tiers ne sont pas équivalentes au 

Pages 53 et 76 
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règlement (CE) no 1606/2002, les états financiers doivent 

être retraités conformément audit règlement. 

11.1.4 Changement de référentiel comptable 

Les dernières informations financières historiques auditées, 

contenant des informations comparatives pour l’année 

précédente, doivent être établies et présentées sous une forme 

correspondant au référentiel comptable qui sera retenu pour la 

prochaine publication des états financiers annuels de l’émetteur. 

Les changements au sein du référentiel comptable existant de 

l’émetteur ne nécessitent pas que les états financiers audités soient 

retraités. Toutefois, si l’émetteur a l’intention d’adopter un 

nouveau référentiel comptable dans les prochains états financiers 

qu’il publiera, les états financiers du dernier exercice doivent être 

établis et audités conformément au nouveau cadre. 

Sans Objet 

11.1.5 Lorsque les informations financières auditées sont établies 

conformément à des normes comptables nationales, les 

informations financières exigées au titre de la présente rubrique 

doivent inclure au minimum : 

 

a) Bilan Sans Objet 

b) Compte de résultat Sans Objet 

c) Engagements hors bilan Sans Objet 

d) Méthodes comptables et notes explicatives Sans Objet 

11.1.6 États financiers consolidés 

Si l’émetteur établit ses états financiers annuels aussi bien sur une 

base individuelle que sur une base consolidée, inclure au moins 

les états financiers annuels consolidés dans le document 

d’enregistrement. 

Sans Objet 

11.1.7 Date des dernières informations financières 

La date du bilan du dernier exercice pour lequel les états 

financiers ont été audités ne peut remonter à plus de 18 mois avant 

la date du document d’enregistrement. 

Sans Objet 

11.2 Informations financières intermédiaires et autres Pages 48 à 64 et 66 à 97 

11.3 Audit des informations financières annuelles historiques Sans Objet 

11.3.1 Les informations financières annuelles historiques doivent 

faire l’objet d’un audit indépendant. Le rapport d’audit doit être 

Sans Objet 
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élaboré conformément à la directive 2006/43/EC et au règlement 

(UE) no 537/2014. 

Lorsque la directive 2006/43/EC et le règlement (UE) no 

537/2014 ne s’appliquent pas, les informations financières 

historiques doivent être auditées ou faire l’objet d’une mention 

indiquant si, aux fins du document d’enregistrement, elles 

donnent une image fidèle, conformément aux normes d’audit 

applicables dans un État membre ou à une norme équivalente. 

11.3.1a Lorsque les rapports d’audit sur les informations 

financières historiques n’ont pas été délivrés par les commissaires 

aux comptes ou contiennent des réserves, des modifications 

d’avis, des limitations de responsabilité ou des observations, des 

explications doivent être fournies sur ces réserves, modifications, 

limitations ou observations qui doivent être intégralement 

reproduites. 

Sans Objet 

11.3.2 Indiquer quelles autres informations contenues dans le 

document d’enregistrement ont été auditées par les contrôleurs 

légaux. 

Sans Objet 

11.3.3 Lorsque des informations financières figurant dans le 

document d’enregistrement ne sont pas tirées des états financiers 

audités de l’émetteur, indiquer la source des données et préciser 

que celles-ci n’ont pas été auditées. 

Sans Objet 

  

11.1 INFORMATIONS FINANCIÈRES CONCERNANT L’ACTIF ET LE PASSIF, LA SITUATION 

FINANCIÈRE ET LES RÉSULTATS DE LA ST 

 Comptes Consolidés Intermédiaires 

Résumés de la ST au 30 juin 2026 

11.1.1 Fournir des informations financières historiques auditées 

pour les deux derniers exercices (ou pour toute période plus courte 

durant laquelle l’émetteur a été en activité) et le rapport d’audit 

établi pour chacun de ces exercices. 

Sans Objet 

11.1.2 Changement de date de référence comptable 

Si l’émetteur a modifié sa date de référence comptable durant la 

période pour laquelle des informations financières historiques 

sont exigées, les informations financières historiques auditées 

couvrent une période de 24 mois au moins, ou toute la période 

d’activité de l’émetteur si celle-ci est plus courte. 

Sans Objet 

11.1.3 Normes comptables Page 12 
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Les informations financières doivent être établies conformément 

aux normes internationales d’information financière, telles 

qu’adoptées dans l’Union conformément au règlement (CE) no 

1606/2002. 

Si le règlement (CE) no 1606/2002 n’est pas applicable, les 

informations financières doivent être établies en conformité avec : 

(a) les normes comptables nationales d’un État membre pour 

les émetteurs de l’EEE, ainsi que le prévoit la directive 

2013/34/UE ; ou 

(b) les normes comptables nationales d’un pays tiers 

équivalentes au règlement (CE) no 1606/2002 pour les 

émetteurs des pays tiers. Si les normes comptables 

nationales du pays tiers ne sont pas équivalentes au 

règlement (CE) no 1606/2002, les états financiers doivent 

être retraités conformé- ment audit règlement. 

11.1.4 Changement de référentiel comptable 

Les dernières informations financières historiques auditées, 

contenant des informations comparatives pour l’année 

précédente, doivent être établies et présentées sous une forme 

correspondant au référentiel comptable qui sera retenu pour la 

prochaine publication des états financiers annuels de l’émetteur. 

Les changements au sein du référentiel comptable existant de 

l’émetteur ne nécessitent pas que les états financiers audités soient 

retraités. Toutefois, si l’émetteur a l’intention d’adopter un 

nouveau référentiel comptable dans les prochains états financiers 

qu’il publiera, les états financiers du dernier exercice doivent être 

établis et audités conformément au nouveau cadre. 

Sans Objet 

11.1.5 Lorsque les informations financières auditées sont établies 

conformément à des normes comptables nationales, les 

informations financières exigées au titre de la présente rubrique 

doivent inclure au minimum : 

 

a) Bilan Sans Objet 

b) Compte de résultat Sans Objet 

c) Engagements hors bilan Sans Objet 

d) Méthodes comptables et notes explicatives Sans Objet 

11.1.6 États financiers consolidés 

Si l’émetteur établit ses états financiers annuels aussi bien sur une 

base individuelle que sur une base consolidée, inclure au moins 

Sans Objet 
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les états financiers annuels consolidés dans le document 

d’enregistrement. 

11.1.7 Date des dernières informations financières 

La date du bilan du dernier exercice pour lequel les états 

financiers ont été audités ne peut remonter à plus de 18 mois avant 

la date du document d’enregistrement. 

Sans Objet 

11.2 Informations financières intermédiaires et autres Pages 2 à 33 

11.3 Audit des informations financières annuelles historiques Sans Objet 

11.3.1 Les informations financières annuelles historiques doivent 

faire l’objet d’un audit indépendant. Le rapport d’audit doit être 

élaboré conformément à la directive 2006/43/EC et au règlement 

(UE) no 537/2014. 

Lorsque la directive 2006/43/EC et le règlement (UE) no 

537/2014 ne s’appliquent pas, les informations financières 

historiques doivent être auditées ou faire l’objet d’une mention 

indiquant si, aux fins du document d’enregistrement, elles 

donnent une image fidèle, conformément aux normes d’audit 

applicables dans un État membre ou à une norme équivalente. 

Sans Objet 

11.3.1a Lorsque les rapports d’audit sur les informations 

financières historiques n’ont pas été délivrés par les commissaires 

aux comptes ou contiennent des réserves, des modifications 

d’avis, des limitations de responsabilité ou des observations, des 

explications doivent être fournies sur ces réserves, modifications, 

limitations ou observations qui doivent être intégralement 

reproduites. 

Sans Objet 

11.3.2 Indiquer quelles autres informations contenues dans le 

document d’enregistrement ont été auditées par les contrôleurs 

légaux. 

Sans Objet 

11.3.3 Lorsque des informations financières figurant dans le 

document d’enregistrement ne sont pas tirées des états financiers 

audités de l’émetteur, indiquer la source des données et préciser 

que celles-ci n’ont pas été auditées. 

Sans Objet 
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DESCRIPTION DE L’ÉMETTEUR  

La section « Description de l’Emetteur » du Prospectus de Base fait l’objet des modifications décrites ci-

après. 

1. Le sous paragraphe (i) « Siège social » du paragraphe (d) « Renseignements généraux » de la section A 

« Information concernant l’Emetteur » figurant en page 137 du Prospectus de Base est supprimé dans sa 

globalité et remplacé comme suit : 

« (i) Siège social 

L’adresse du siège social et les coordonnées téléphoniques et Internet de l’Emetteur sont les suivantes : 

Agence France Locale 

11 rue Desaix, 69003, Lyon, France 

A compter de la date du Premier Supplément, toutes les références à l’adresse du siège social de l’Emetteur 

figurant au sein du Prospectus de Base doivent être interprétées comme des références au « 11 rue Desaix, 

69003, Lyon, France » 

Fax : +33 (0) 4 84 88 26 46 

Site Internet : https://www.agence-france-locale.fr/  

E-mail : EMTN@afl-banque.fr »  

 

2. Le paragraphe 9.2 « Dettes représentées par un titre » de la section 9 intitulée « Informations 

complémentaires » figurant à la page 173 du Prospectus de Base est supprimé dans sa globalité et remplacé 

comme suit : 

« Au 30 juin 2026, le montant des dettes représentées par un titre de l'Emetteur, selon le référentiel IFRS 

tel qu'adopté par l'Union Européenne, s'élevait à 11 659 millions d’euros. Entre le 30 juin 2026 et la date 

du présent Premier Supplément, l’Emetteur a procédé à 1 émission obligataire pour un montant total en 

principal de 500 millions d’euros. »  

 

3. Le paragraphe « Risque de liquidité » de la section 11 intitulée « Principaux éléments de l’appêtit aux 

risques » figurant aux pages 179 à 180 du Prospectus de Base est supprimé dans sa globalité et remplacé 

comme suit : 

« Risque de liquidité 

Le refinancement de l’Emetteur étant totalement dépendant des marchés financiers, il dispose d’une 

politique de liquidité particulièrement conservatrice. La stratégie financière de l’Emetteur en termes de 

liquidité repose sur trois axes, dont l’objet est de limiter les trois composantes du risque de liquidité que 

sont le risque d’illiquidité, le risque de financement et le risque de transformation en liquidité : 

- La mise en place d’une réserve de liquidité de taille significative :  

L’outil de mesure de cet objectif est le NCRR (ou « Net Cash Requirement Ratio ») qui permet de vérifier 

que la réserve d’actifs liquides permet de faire face en cible à 80 % des besoins prévisibles à un horizon 

https://www.agence-france-locale.fr/
mailto:EMTN@afl-banque.fr
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de 12 mois glissant. Ce ratio est géré à l’intérieur d’une fourchette de 60 % à 100 %. Au 30 juin 2026, 

l’Emetteur dispose d’une réserve de liquidité de 2,4 milliards d’euros qui correspond à un niveau de ratio 

NCRR de 161 % représentant une capacité pour l’Emetteur de mener ses activités sans lever de fonds sur 

les marchés pendant une période supérieure à12 mois. Le niveau relativement élevé de cet indicateur au 

30 juin 2026 s’explique par un programme de financement bien avancé, dans un contexte géopolitique et 

national complexe.  

Dans le but de sécuriser trois mois à l’avance le remboursement des émissions moyen - long terme à venir, 

l’Emetteur s’engage à détenir un montant d’actifs monétaires dont des dépôts en Banque de France 

correspondant aux tombées de dette de la période nettes des entrées certaines de trésorerie. 

En parallèle, le ratio réglementaire LCR doit être respecté (« Liquidity Coverage Ratio ») ; celui-ci permet 

de vérifier que la réserve de l’Emetteur lui permet de faire face à ses besoins de liquidité à 30 jours sous 

hypothèse de stress. L’exigence réglementaire est de 100 %. Le ratio réglementaire de liquidité à 30 jours 

LCR s’élève à 250 % au 30 juin 2026. 

- Une stratégie de financement diversifiée :  

L’Emetteur poursuit une stratégie d’émission qui a pour objectif de diversifier ses sources de financement 

par type d’investisseurs, par maturité, par zone géographique et par devise, afin d’éviter toute 

concentration excessive des tombées de refinancement et de limiter son risque de financement. Ces 

émissions comprennent principalement des obligations négociées sur un marché réglementé, sous forme 

de benchmark ou de placements privés, dans le cadre du présent Programme mais aussi, et dans une 

moindre mesure, des titres de créances négociables sur le marché monétaire, dans le cadre d’un programme 

appelé programme ECP (Euro Commercial Paper). L’Emetteur peut aussi émettre dans le cadre du présent 

Programme des obligations remboursables au gré de l’Emetteur avant leur échéance pour 10% maximum 

de son passif. 

- Une limitation de la transformation du bilan : 

Le bilan comprend à son actif des prêts amortissables et à son passif des dettes, dans les deux cas couverts 

en taux et change. A l’inverse des prêts à l’actif, les dettes au passif ne sont pas amortissables, l’Emetteur 

est donc soumis à un risque de transformation ou risque de prix en liquidité. L’Emetteur limite fortement 

sa transformation, mesurée par deux ratios. 

L’écart de durée de vie moyenne ou « Ecart de DVM » correspond à l’écart de maturité moyenne entre 

l’actif et le passif et mesure la transformation pratiquée par l’Emetteur ; l’activité est pilotée afin de limiter 

cet écart à 18 mois. Néanmoins, des dépassements de la limite à 18 mois pourraient être constatés par 

exemple lors de pics de production de crédits. Ces dépassements doivent être temporaires et limités à une 

période ne dépassant pas 6 mois par rapport à la date de constatation du dépassement. Dans de tels cas, 

l’écart de DVM ne devra jamais dépasser 24 mois. 

Le « Net Stable Funding Ratio » ou « NSFR » rapporte le financement stable (à plus de 12 mois) de 

l’Emetteur aux besoins de financement à long terme. L’exigence réglementaire est de 100%.  

En sus, à horizon 20 ans, le nominal des prêts octroyés par l’Emetteur après amortissement ne doit pas 

être supérieur au maximum entre la somme des ACI promis et les fonds propres prudentiels. 

Cette politique quoique conservatrice ne peut protéger complètement l’Emetteur contre les risques de 

liquidité. Il reste par exemple sensible au risque de refinancement c’est-à-dire au risque de ne pouvoir 
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lever des ressources à des niveaux compétitifs sur les maturités lointaines ou au risque de liquidité lié aux 

appels de marge inhérents aux dérivés de couverture nécessaires à sa politique de couverture. » 

 

4. Le paragraphe intitulé « Risques non financiers » de la section 11 « Principaux Elements de l’Appetit aux 

Risques » figurant aux pages 180 à 181 du Prospectus de Base est supprimé dans sa globalité et remplacé 

comme suit : 

« Risques non financiers 

Les risques non financiers auxquels l’Emetteur est exposé sont constitués des risques opérationnels (perte 

liée à un défaut de processus, humain, systèmes ou évènement extérieur), du risque de non-conformité, du 

risque juridique et du risque de réputation.  

Du fait de son modèle de banque publique, l’Emetteur a une appétence très faible à l’ensemble de ces 

risques non financiers. Cette appétence très faible n’empêche pas l’éventuelle matérialisation des risques 

non-financiers, consubstantielle à la réalisation des opérations de l’Emetteur, en particulier dans un 

contexte de forte hausse des volumétries traitées. 

L’Emetteur s’est défini comme objectif de fixer la franchise de ses principales polices d’assurance à un 

pourcentage de son produit net bancaire, tout en assurant une couverture d’une majorité des typologies 

d’évènements redoutés pouvant engendrer des pertes extrêmes, ce dans la limite d’un plafond.  

En conformité avec la réglementation, l’Emetteur a mis en place un dispositif d’analyse systématique des 

incidents opérationnels qui prévoit la remontée des incidents significatifs auprès des instances de 

surveillance suivant des critères fixés par celles-ci et revus tous les ans. Le seuil de remontée des incidents 

significatifs est fixé à 1 million d’euros niveau en ligne avec le niveau minimal exigé par la réglementation. 

Calculée selon la méthode standardisée applicable en vertu de la réglementation prudentielle CRR3, 

l’exigence de fonds propres au titre du risque opérationnel est déterminée à partir de l’indicateur d’activité 

réglementaire et s’élève à 3,7 millions d’euros au 30 juin 2026. » 

 

5. Le paragraphe intitulé « Exigence de capital exprimée en ratio de levier » de la sous-section 11.1 

« Exigences réglementaires en capital de l’Emetteur » dans la section 11 « Principaux Elements de 

l’Appetit aux Risques » figurant à la page 183 du Prospectus de Base est supprimé dans sa globalité et 

remplacé comme suit : 

« Exigence de capital exprimée en ratio de levier 

Le ratio de levier de l’Emetteur s’élève au 30 juin 2026 à 2,71 %, supérieur au seuil minimum de 2,25 % 

de l’appétit aux risques du Groupe AFL. 

Le Règlement CRR prévoit une définition différenciée du ratio de levier pour les établissements de crédit 

publics de développement, permettant à ces derniers d’exclure certains actifs, tels que les créances sur des 

administrations régionales ou locales, du dénominateur du ratio, avec une exigence minimale 

réglementaire fixée à 3 %. L’Emetteur a obtenu le 11 mars 2021 de l’ACPR la reconnaissance du statut 

d’établissement de crédit public de développement. Le ratio de levier « des établissements publics de 
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développement » de l’Emetteur s’élève à 12,67 % au 30 juin 2026, largement supérieur à l’exigence 

réglementaire de 3 %. » 

 

6. Le paragraphe intitulé « Exigence de capital exprimée en ratio de solvabilité » de la sous-section 11.1 

« Exigences réglementaires en capital de l’Emetteur » dans la section 11 « Principaux Elements de 

l’Appetit aux Risques » figurant aux pages 183 à 184 du Prospectus de Base est supprimé dans sa globalité 

et remplacé comme suit : 

« Exigence de capital exprimée en ratio de solvabilité 

 

La pondération prudentielle en méthode standard des expositions de crédit a évolué en 2024. Le Collège 

de supervision de l’ACPR a adopté le 21 juin 2024 une décision permettant d’assimiler à l’administration 

centrale française les communes, départements, régions et établissements publics de coopération 

intercommunale (EPCI) à fiscalité propre. En conséquence, les expositions de l’Emetteur sur ces 

collectivités peuvent se voir appliquer la pondération en risque de 0 %.  

Au 30 juin 2026, l’exigence prudentielle de fonds propres totale applicable au Groupe Agence France 

Locale s’élève à 11,47 % :  

- l’exigence minimale de 8 % ; 

- une exigence relative au coussin de conservation des fonds propres fixée à 2,5 % ; 

- une exigence relative au coussin de fonds propres contracycliques applicable aux 

expositions françaises de 0,97 %. 

En effet, le 2 janvier 2024, le Haut Conseil de stabilité financière a décidé de fixer le niveau de coussin de 

fonds propres contracycliques applicable aux expositions françaises à 1 %. Appliqué aux expositions 

éligibles de l’Emetteur il génère une exigence complémentaire de 0,97 %.  

Avec un ratio de solvabilité  « Tiers 1 » de 63,6 % au 30 juin 2026, l’Emetteur dépasse les exigences 

prudentielles applicables. » 

 

7. Le dernier paragraphe de la sous-section 11.2 « Schéma organisationnel retenu » dans la section 11 

« Principaux Elements de l’Appetit aux Risques » figurant à la page 184 du Prospectus de Base est 

supprimé dans sa globalité et remplacé comme suit : 

« Au 30 juin 2026, les effectifs de l’Emetteur sont composés de 45,7 ETP. Ce nombre devrait 

progressivement augmenter selon les estimations actuelles de l’Emetteur et en fonction de son activité. » 
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DESCRIPTION DES GARANTS ET DU MÉCANISME DE GARANTIE 

La section « Description des garanties et du mécanisme de garantie » du Prospectus de Base fait l’objet 

des modifications décrites ci-après. 

1. Le quatrième paragraphe du paragraphe (a) « Principe » de la sous-section 1.1 « Garantie Membre » de la 

section « Description des Garants et du Mécanisme de Garantie » figurant à la page 190 du Prospectus de 

Base est supprimé dans sa globalité et remplacé comme suit : 

« Au 30 juin 2026, l’encours total des Crédits Moyen-Long Terme aux Collectivités Membres porté par 

l’Emetteur s’élève à 9 877 millions d’euros. » 

 

2. Le septième paragraphe du paragraphe (b) « Principales stipulations » de la sous-section 1.1 « Garantie 

Membre » de la section « Description des Garants et du Mécanisme de Garantie » figurant à la page 191 

du Prospectus de Base est supprimé dans sa globalité et remplacé comme suit : 

« Au 23 septembre 2026, le montant total des encours garantis par chaque Membre s’élevait à 9 949 287 

275,68 euros. » 

 

3. Au paragraphe (B) « Conseil d’administration » figurant aux pages 237 à 242 du Prospectus de Base, les 

mentions relatives à « Pays de Loire » et à « Communauté d’agglomération de la Roche-sur-Yon » figurant 

dans le tableau relatif à la composition du Conseil d’administration sont supprimées et remplacées comme 

suit :  

Région Pays de la Loire (Siren : 

234 400 034) 

(en attente de nomination de 

représentant permanent) 

Administrateur 

41 quai d’Orsay – 

75007 Paris 

Néant - 

La Roche-sur-Yon 

Agglomération (Siren : 248 500 

589) 

Représentée par Monsieur Romain 

Bossis, 

Né le 18 mai 1989 à Saint-

Sébastien-sur-Loire (44190) 

Administrateur 

41 quai d’Orsay – 

75007 Paris 

Néant − Président de la Roche-sur-Yon 

Agglomération  

− Maire de la Roche-sur Yon 

 

4. Relativement au paragraphe (D) « Conflit d’intérêts » figurant à la page 242 du Prospectus de Base, la 

déclaration relative à l’absence de conflits d’intérêts est réitérée à la date du présent Premier Supplément :  

« A la date du présent Supplément et à la connaissance de l’Emetteur, il n’existe pas de conflit actuel ou 

potentiel entre les devoirs, à l’égard de la ST, des personnes visées aux paragraphes (A) et (B) ci-dessus 

et leurs intérêts privés et d’autres devoirs. » 
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5. Le sous-paragraphe (ii) « Dettes représentées par un titre » du paragraphe (e) « Informations 

complémentaires » de la sous-section 4.1 « Description de l'actionnaire de référence direct : la ST » de la 

section « Description des Garants et du Mécanisme de Garantie » en page 247 du Prospectus de Base est 

supprimé dans sa globalité et remplacé comme suit : 

« Au 30 juin 2026, la ST ne détenait aucune dette dans ses comptes sociaux. Dans ses comptes consolidés, 

la ST ne détenait que les dettes de l'Emetteur. Au 30 juin 2026, le montant des dettes représentées par un 

titre de l'Emetteur, selon le référentiel IFRS tel qu'adopté par l'Union Européenne, s'élevait à 11 659 

millions d’euros. Entre le 30 juin 2026 et la date du présent Premier Supplément, l’Emetteur a procédé à 

1 émission obligataire pour un montant total en principal de 500 millions d’euros. »  
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INFORMATIONS GÉNÉRALES 

La section « Informations Générales » du Prospectus de Base fait l’objet des modifications décrites ci-

après. 

1. A la page 305 du Prospectus de Base, le paragraphe 4 est supprimé dans sa globalité et remplacé comme 

suit : 

« 4. Le Prospectus de Base et le Premier Supplément au Prospectus de Base ont été approuvés par 

l’Autorité des marchés financiers (« AMF ») qui leur a attribué respectivement le numéro 

d’approbation 26-288 le 22 juillet 2026 et le numéro d’approbation 26-353 le 28 septembre 

2026 en qualité d’autorité compétente au titre du Règlement Prospectus. L’AMF a approuvé le 

Prospectus de Base et le Premier Supplément au Prospectus de Base après avoir vérifié que les 

informations y figurant sont complètes, cohérentes et compréhensibles au sens du Règlement 

Prospectus. Cette approbation ne doit pas être considérée comme un avis favorable sur 

l’Emetteur et sur la qualité des Titres faisant l’objet du Prospectus de Base. Les investisseurs 

sont invités à procéder à leur propre évaluation de l’opportunité d’investir dans les valeurs 

mobilières concernées. » 

 

2. A la page 305 du Prospectus de Base, le paragraphe 5 est supprimé dans sa globalité et remplacé comme 

suit : 

« 5. A l’exception des éléments mentionnés à la sous-section 9.2 « Dettes représentées par un titre » 

de la section 9 « Informations complémentaires » du chapitre « Description de l’Emetteur » du 

Prospectus de Base, tel que supplementé par le présent Premier Supplément, il n'est pas survenu 

de changement significatif dans la situation financière et dans la performance financière de 

l'Emetteur depuis le 30 juin 2026.  

A l’exception des éléments mentionnés à la sous-section 4.1(e)(ii) « Dettes représentées par un 

titre » de la section 4 « Description de la ST » du chapitre « Description des Garants et du 

mécanisme de garantie » du Prospectus de Base, tel que supplementé par le présent Premier 

Supplément, il n'est pas survenu de changement significatif dans la situation financière et dans 

la performance financière de la ST depuis le 30 juin 2026. »  

 

3. A la page 306 du Prospectus de Base, le paragraphe 11, à la suite du point (f), est complété de la manière 

suivante : 

« (j)  Comptes Consolidés Intermédiaires Résumés IFRS de l’Emetteur au 30 juin 2026 ; 

(k) Comptes Sociaux Intermédiaires Résumés French GAAP de l’Emetteur au 

30 juin 2026 ; 

(l)  Comptes Consolidés Intermédiaires Résumés de la ST au 30 juin 2026. » 
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RESPONSABILITÉ DU PREMIER SUPPLÉMENT AU PROSPECTUS DE BASE 

Personnes qui assument la responsabilité du Premier Supplément au Prospectus de Base 

Au nom de l’Emetteur 

J’atteste que les informations contenues dans le Premier Supplément sont, à ma connaissance, conformes 

à la réalité et ne comportent pas d’omission de nature à en altérer la portée. 

Paris, le 28 septembre 2026 

Agence France Locale 

11 rue Desaix 

69003 Lyon 

France 

Représentée par :  

Yves Millardet, Président du Directoire de la Société 

 

Au nom de la ST 

J’atteste que les informations contenues dans le Premier Supplément sont, à ma connaissance, conformes 

à la réalité et ne comportent pas d’omission de nature à en altérer la portée. 

Paris, le 28 septembre 2026 

Agence France Locale – Société Territoriale  

41, quai d’Orsay 

75007 Paris  

France 

Représentée par :  

Yves Millardet, Directeur Général Délégué de la ST 

 

Le Premier Supplément a été approuvé le 28 septembre 2026 par l’AMF, en sa qualité d’autorité 

compétente au titre du Règlement (UE) 2017/1129. 

L’AMF approuve ce Premier Supplément après avoir vérifié que les informations y figurant sont 

complètes, cohérentes et compréhensibles au sens du Règlement (UE) 2017/1129. L’approbation 

n’implique pas la vérification de l’exactitude de ces informations par l’AMF. 

Cette approbation ne doit pas être considérée comme un avis favorable sur l’Emetteur et sur la qualité des 

titres financiers faisant l’objet de ce Premier Supplément. Les investisseurs sont invités à procéder à leur 

propre évaluation de l’opportunité d’investir dans les titres financiers concernés. 

Le Premier Supplément porte le numéro d’approbation suivant : 26-353. 

 


