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Avertissement:

En conformité avec les articles L. 225-68 et L. 823-9 du Code de commerce et l'article 2 du
Réglement du comité de la réglementation bancaire et financiere CRBF n°91-03, les états
financiers trimestriels présentés en annexe des rapports d'activité du Directoire au Consell
de Surveillance ne sont ni certifiés,ni approuveés; seuls les états financiers figurant en annexe
du rapport annuel sont certifiés par deux commissaires aux comptes (Mazars & Guérard et
PricewaterhouseCoopers Audit) et approuvés par I'Assemblée générale des actionnaires.

In compliance with articles L. 225-68 and L. 823-9 of the French commercial code and article
2 of the Regulation N° 91-03 of the Banking and Financing Regulations Committee (CRBF),
the quarterly financial statements appended to the activity reports from the Executive board
to the Supervisory board are neither audited nor approved by auditors ; sole the financial
statements appended to the annual report are audited (“certification”) by two auditors
(Mazars & Guérard and PricewaterhouseCoopers Audit) and approved by the shareholders’
general meeting.
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RAPPORT DU DIRECTOIRE AU CONSEIL DE SURVEILLANCE
POUR LE PREMIER TRIMESTRE 2008

SITUATION ET ACTIVITE DE LA SOCIETE

PRESENTATION DE L’ACTIVITE DE BNP PARIBAS COVERED BONDS

La stratégie de financement de BNP Paribas a évolué fin 2006 pour faire face aux
besoins croissants du groupe qu’ils soient organiques ou par développement externe.
Afin d’étendre la base d’investisseurs et de pouvoir réaliser les émissions triple A (au
lieu de double A) a un codt maitrisé, le groupe BNP Paribas a décidé la constitution de
BNP PARIBAS COVERED BONDS (ci-apres désignée aussi comme la « Société »).

BNP PARIBAS COVERED BONDS est une société financiere dont le capital et les
droits de votes sont détenus a 99,99% par BNP Paribas et dont I'objet social est
strictement limité au refinancement du Groupe BNP Paribas par I'émission de « covered
bonds ». Son activité est donc exclusivement limitée (i) a I'émission d'obligations de
type « covered bonds » dans le cadre d'un programme a moyen et long terme (ci-apres
« Programme MTN ») et (ii) au refinancement, actuellement, des créances de préts
immobiliers de BNP Paribas SA et, dans le futur, de certaines de ses filiales.

La structure retenue répond au mieux aux objectifs décrits ci-dessus puisqu’elle
permet :

1) Le financement d'une part significative des préts a I'habitat assortie d'une
hypotheque de premier rang ou d’'une caution crédit logement sans que la part de
ces derniers soit assortie d’'une limitation ;

2) Un financement sécurisé par une garantie financiere, au sens de l'article L 431-7-3
du Code monétaire et financier, constitué par ces mémes contrats de préts a
I'habitat ;

3) Le maintien au bilan de BNP Paribas ou de ses filiales francaises de ces créances
de préts a I'habitat ce qui en facilite grandement la gestion et en limite les codts.

La documentation du Programme MTN dont le montant maximum est de 25 milliards

euros a éteé signée le 5 déecembre 2006. Cette documentation a été mise a jour le 9
Janvier 2008.
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EVENEMENTS IMPORTANTS SURVENUS AU COURS DU TRIMESTRE ECOULE

ET PERSPECTIVES D’AVENIR

RAPPORT D’ACTIVITE DU PREMIER TRIMESTRE 2008

Pour mémoire, I'objectif de BNP Paribas Covered Bonds pour 2008 est de réaliser 3 a 4
émissions syndiquées « benchmarks » (sur un rythme identique a celui de 2007) et de
développer les « placements privés », sous forme d’émissions vanille ou d’émissions
présentant des modalités d’indexation plus structurées, dites « placements privées ».
L’objectif global est d’émettre entre 7 et 10 milliards d’euros cette année.

Ainsi, en janvier 2008, une cinquieme émission de « covered bonds » de deux milliards
euros, maturité trois ans, taux fixe de 4.125% a été réalisée. Dans un contexte de
marché difficile, cette émission a toutefois été bien accueillie par les investisseurs.

Par la suite, la détérioration du marché des « covered bonds » au cours du premier
trimestre 2008 ne nous a pas permis de réaliser d’autres émissions a des conditions
satisfaisantes, y compris des placements privés.

Par ailleurs, I'incorporation du collatéral provenant de I'Union de Crédit pour le Batiment
(UCB) sera accomplie au deuxieme trimestre 2008.

Enfin, il convient de noter que le 20 février 2008, Madame Martine Billeaud, Présidente
du Directoire a notifié sa démission, motivée par son départ a la retraite, aux organes
sociaux de BNP PARIBAS COVERED BONDS. Il a été pris acte de sa démission lors
du Conseil de Surveillance du 29 février 2008, qui a pourvu aux nominations
nécessaires au remplacement de Madame Martine Billeaud. Ainsi, lors de ce Conseil, M.
Jean-Louis Godard a été nommé Président du Directoire et M. Alain Deforge a alors été
nommé aux fonctions de Directeur général. Madame Véronique Floxoli a, quant a elle,
été nommeée en tant que nouveau membre du Directoire.
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EVOLUTION DES RESULTATS, SITUATION FINANCIERE ET
ENDETTEMENT AU COURS DU PREMIER TRIMESTRE 2008

SITUATION TRIMESTRIELLE PUBLIABLE*

A) ACTIF

Les créances sur les établissements de crédit représentent 11 441 790 847 euros
dont 11 000 000 000 de préts accordés a BNP Paribas S.A. au 31 mars 2008.
Les intéréts courus sont de 124 732 764 euros.

Les comptes de régularisation représentent 27 259 024 euros dont 26 883 448
euros de prime d’émission lissée sur les durées respectives des covered bonds.

B) PASSIF (HORS CAPITAUX PROPRES)

Les dettes représentées par un titre d’'un montant de 11 181 372 212 euros sont
constituées principalement des cing émissions des covered bonds pour
11 000 000 000 euros. Les intéréts courus au 31 mars sont de 124 732 868
euros.

Les autres passifs d’'un montant de 2 577 863 euros représentent I'imp6t a payer
au 31 mars 2008.

Les comptes de régularisation pour 34599 210 euros sont COmMpPOSEs
essentiellement de 28 517 323 euros de soulte sur les préts accordés a BNP
Paribas, soulte lissée sur les durées respectives de ces préts. lls comprennent
également le résultat au 31 mars 2008 de 1 604 988 euros ainsi que le résultat
en instance d’'affectation au 31/12/2007 de 3 764 242 euros.

La dette subordonnée consentie par BNP Paribas a la Société pour le
renforcement de ses fonds propres représente 75 millions euros; les intéréts
courus au 31 mars sont de 227 594 euros.

L En ce qui concerne les chiffres mentionnés dans ce document : les centimes d’euros ne sont pas
mentionnés et les chiffres sont arrondis a I'euro supérieur.
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COVER POOL

Afin de garantir les préts mis en place au bénéfice de BNP Paribas et faire face a ces émissions,
BNP PARIBAS a mis en collatéral (constitué sous forme de garantie financiere) au profit de
BNP PARIBAS COVERED BONDS, un portefeuille de créances de préts immobiliers pour un
montant de 17.768.551.103, 38 euros (dix sept milliards sept cent soixante huit millions cing

cent cinquante et un mille cent trois euros et trente huit centimes) au 31 mars 2008.

Ci-joint le détail de ce portefeuille de créances de préts immobiliers:

Capital Restant D0 Total
CRD moyen des préts

€
97.308,60 €

Nombre de préts

Ancienneté moyenne en mois

182.600

Moyenne des maturités résiduelles en mois

188,97

Nombre d’emprunteurs 169.328
Proportio de prets a ta e

Taux moyen des créances a taux fixe 4,09%
Taux moyen des créances a taux variables 4,58%

Type de garantie

CRD

Nombre de préts

Caution Crédit Logement 9.773.323.986,00 € 107.772
Hypothéque ou privilege de préteur de 7.995.227.117,38 € 74.828
deniers, de 1* rang
Autres 0€ 0
Repa on pa pe de pre

Type de préts CRD Nombre de préts
Classique 16.964.004.026,03 € 165.548
PEL/CEL 95.202.328,13 € 8.667
Préts a I’Accession Sociale 709.344.749,22 € 8.385

Repa O pall etapi > e O O ale e pIre a e

Type de préts CRD Nombre de préts
Réseau BNP Paribas 17.768.551.103,38 € 182.600
UCB France 0€ 0
Autres filiales 0€ 0
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SITUATION FINANCIERE ET RATIOS PRUDENTIELS

Au 31 mars 2008, les fonds propres de BNP PARIBAS COVERED BONDS, hors
emprunts subordonnés, s'établissent a 175 280 991 euros.

A compter du 1% janvier 2008, sur demande de BNP PARIBAS S.A., BNP PARIBAS
COVERED BONDS a obtenu de la Commission Bancaire I'exemption de surveillance
prudentielle sur base individuelle en application de l'article 4.1 du reglement n°® 2000-03
du Comité de la réglementation bancaire et financiére.

Ainsi, BNP PARIBAS COVERED BONDS se trouve désormais dans le périmetre de
consolidation prudentielle de BNP Paribas, a compter de cette date.

ENDETTEMENT

Nous rappelons que BNP PARIBAS COVERED BONDS n'emprunte pas pour son
propre compte mais pour le compte du Groupe BNP Paribas. Lors des échéances
d'intéréts et de remboursement du principal, BNP PARIBAS, de son c6té, lui rembourse
les sommes correspondant au service de sa dette.

BNP PARIBAS COVERED BONDS n'a donc pas a dégager de marge brute
d'autofinancement pour servir et amortir ses emprunts et ne prend pas de marge
d'intermédiation. Des lors, I'analyse de son endettement propre n'a qu'un sens limité.

Toutefois, nous rappelons que la capacité dendettement de la société est
statutairement limitée : elle ne peut s’endetter globalement que sous forme de
« covered bonds » et d’'emprunts subordonnés. En outre, les statuts nous contraignent
d’'imposer des clauses de « limitation du droit au recours » a toutes nos contreparties.

Par ailleurs, la capacité d’'emprunt de BNP PARIBAS COVERED BONDS est tributaire
du respect des ratios prudentiels imposés par la réglementation en vigueur.
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ANNEXE : SITUATION TRIMESTRIELLE PUBLIABLE AU 31
mars 2008
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Code Exercice N
ACTIF poste 1
Caisse, Banques Centrales, CCP 010
Effets Publics et Valeurs assimilées 020
Créances sur les Etablissements de Crédit 030
Opérations avec la Clientéle 048
Obligations et Autres Titres a revenu fixe 060
Actions et Autres Titres a revenu variable 070
Participations et autres titres détenus a long terme 091
Parts dans les Entreprises liées 100
Crédit-bail et Location avec Option d'Achat 110
Location Simple 120
Immobilisations Incorporelles 130
Immobilisations corporelles 140
Capital souscrit non versé 150
Actions Propres 160
Comptes de négociation et de réglement 165
Autres Actifs 170
Comptes de Régularisation 180
Total actif L98 M




Date d'arrété :

N° Feuillet

Société

SITUATION TRIMESTRIELLE PUBLIABLE
(en milliers d'EUROS)

31/03/2008 C.1B.: 15668
01 L.C. : F
BNP Paribas Covered Bond

Activité :

Monnaies :

T.Z
T.M.




Code Exercice N
PASSIF poste 1
Banques Centrales, CCP 300
Dettes envers les établissements de crédit 310
Opérations avec la Clientéle 348
Dettes représentées par un titre 350
Autres Passifs 360
Comptes de Régularisation 370
Comptes de négociation et de reglement 375
Provisions pour Risques et Charges 380
Dettes subordonnées 430
Fonds pour Risques Bancaires Généraux 420
Capitaux Propres Hors FRBG (+/-) 435
Capital souscrit 440
Primes d'Emission 450
Réserves 460
Ecarts de Réevaluation 470
Provisions réglementées et Subventions d'investissement 475
Report a nouveau (+/-) 480
Total passif L99 H




Date d'arrété :

N° Feuillet

Société

SITUATION TRIMESTRIELLE PUBLIABLE
(en milliers d'EUROS)

31/03/2008 C.1B.: 15668
02 L.C. : F
BNP Paribas Covered Bond

Activité :

Monnaies :

T.Z
T.M.




Date d'arrété :

N° Feuillet

Société

SITUATION TRIMESTRIELLE PUBLIABLE
(en milliers d'EUROS)

31/03/2008 C.1B.: 15668
02 L.C. : F
BNP Paribas Covered Bond

Activité :

Monnaies :

T.Z
T.M.




Code Exercice N
HORS-BILAN poste 1

ENGAGEMENTS DONNES

Engagements de financement 615

Engagements de garantie 635

Engagements sur titres 655
ENGAGEMENTS RECUS

Engagements de financement 705

Engagements de garantie 715

Engagements sur titres 735




Date d'arrété :

N° Feuillet

Société

SITUATION TRIMESTRIELLE PUBLIABLE
(en milliers d'EUROS)

31/03/2008 C.1B.: 15668
03 L.C. : F
BNP Paribas Covered Bond

Activité :

Monnaies :

T.Z.
T.M.






