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L’Assemblée générale ordinaire se tient & 1I’Auditorium 44, Boulevard du Jardin
Botanique 44 4 1000 Bruxelles. La séance est ouverte a 14h30 sous la présidence de
Monsieur Frangois Narmon, président du Conseil d’administration, qui souhaite la
bienvenue a tous les participants.

(I) Convocations - Composition du bureau et de I'assemblée

L'Assemblée générale ordinaire a été convoquée conformément aux dispositions du
Code des Sociétés. Les convocations contenant I’ordre du jour ont été publiées dans :

- Le Moniteur belge du 23 avril 2004 ;

- L’Echo des 14 avril et 23 avril 2004;

- Le Tijd des 14 avril et 23 avril 2004 ;

- Le Luxemburger Wort du 23 avril 2004;

- Le Bulletin des Annonces Légales Obligatoires (France) du 23 avril 2004.

La convocation a également été publiée dans "Le Soir", "La Libre Belgique", "Het
Laatste Nieuws" et "De Standaard" (Belgique) et dans "La Vie Financiére", Le
~ "Journal des Finances", "Le Revenu" et "Investir" (France).

Les actionnaires nominatifs, les administrateurs, les commissaires, les détenteurs de
droits de souscription nominatifs et les titulaires de certificats nominatifs émis avec la
collaboration de la société ont ét¢ convoqués dans le respect des dispositions légales.
Un exemplaire de la brochure de convocation est annexé a ce procés-verbal (annexe

).

Les exemplaires justificatifs de publication des annonces contenant 1’ordre du jour,
ainsi qu’un exemplaire de la lettre de convocation ont été remis au bureau.
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Conformément a l'article 17 des statuts, le président compose le bureau de I'assemblée
comme suit:

- Messieurs Gilles Benoist et Gaston Schwertzer comme scrutateurs;
- Monsieur Olivier Van Herstraeten, Secrétaire-général de Dexia, comme
secrétaire.

Pour assister & 1'assemblée, les actionnaires se sont conformés a l'article 16 des statuts
relatifs aux formalités d'admission a 1'assemblée.

L'identité des actionnaires présents et des mandataires des actionnaires, ainsi que leur
nombre de titres, sont mentionnés sur la liste de présence (annexe 2). Cette liste de
présence est signée par chacun des actionnaires ou leurs mandataires; elle est arrétée
et signée par les membres du bureau qui ont également regu les justificatifs de la
publication des annonces contenant I’ordre du jour ainsi qu’un exemplaire de la lettre
de convocation.

L'identité¢ des détenteurs de droits de souscriptions et de certificats nominatifs se
rapportant a l'action Dexia qui sont présents a la réunion, ou de leurs mandataires, est
mentionnée sur les listes de présence.

Le président de I'assemblée indique que les administrateurs suivants sont présents :
Mesdames Idrac et Taittinger, et Messieurs Benoist, Branson, Mazzotta, Mayer,
Renders, Schwertzer, Tinant et Unwin. I’administrateur délégué, Monsieur Richard,
est également présent.

Le président signale que la séance sera retransmise par Internet. Il communique que,
par respect de la vie privée des participants a la réunion, seules les personnes placées
sur le podium apparaitront & 1’écran.
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(II) Exposé de Monsieur Franc¢ois Narmon, président du Conseil
d’administration

Monsieur Frangois Narmon, président du Conseil d’administration, prononce ensuite
le discours suivant:

« Mesdames, Messieurs, Chers actionnaires,

Apres les années 2001 et 2002 trés difficiles sur le plan économique et financier, I’année
2003 fut vécue, somme toute, comme une année d’une honorable qualité pour le monde
occidental. Et pourtant, 2003 avait fort mal commencé : dés le premier trimestre, la guerre
en Irak et les incertitudes qui en découlaient, avaient perturbé lourdement le monde
occidental, gelant toute initiative économique et politique.

Et, puis, graduellement, chacun a repris confiance. Le manque de lisibilité des indicateurs
économiques n’a pas empéché les investissements de redémarrer, les capitaux de retrouver
le chemin des marchés financiers et 1’optimisme de nos concitoyens de revenir. C’est
finalement une année 2003 surprenante dont nous faisons aujourd’hui en Assemblée
générale le bilan.

L’an dernier dans cette méme salle, nous nous félicitions de I’avénement de 1’euro, et de la
capacité des citoyens de 1I’Union européenne a utiliser cette nouvelle monnaie sans
difficultés dans leurs échanges quotidiens.

Tout au long de I’année 2003, I’euro n’a cessé de se valoriser face au dollar, jusqu’a
atteindre une parité inquiétante pour les responsables économiques et politiques, et bien
sr les investisseurs. Ceux-ci ont cependant retrouvé de I’appétit pour le placement en
actions, en dépit des risques géopolitiques toujours aussi présents.

Finalement, la remontée des indices boursiers & compter du second semestre a fait que
I’année 2003 a ét¢ une année de rebond pour I’industrie bancaire européenne, et en
particulier pour le groupe Dexia. Le cours de notre titre, qui avait fortement chuté début
2003, s’est bien repris par la suite, pour terminer I’année sur une hausse globale de
16,13%, soit une performance meilleure que celle du BEL 20 (+10,82%) et identique a
celle du CAC 40 (+16,13%).

Cette évolution positive du titre est de bonne augure pour notre société a I’instar de ses
bons résultats financiers : plus de 1400 millions EUR de résultat net dégagés pour
I’exercice 2003. Dexia s’affirme plus que jamais comme le leader mondial des services
financiers au secteur public. Gréce a la fusion de Dexia Banque et d’Artesia Banking
Corporation, notre groupe tient désormais une place de premier plan dans la banque de
proximité en Belgique. II a également bien résisté dans le domaine de la gestion d’actifs et
il peut se comparer aisément avec les autres grands acteurs européens dans ce domaine.
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Comme 1’administrateur délégué abordera de maniére plus détaillée les résultats du
groupe et ses perspectives, je souhaiterais, comme chaque année, vous présenter les
travaux du Conseil d’administration au cours de 1’année 2003.

Permettez-moi avant toute chose de rappeler le décés de notre administrateur Paul-
Louis Halley. Monsieur Halley est décédé accidentellement le 6 décembre dernier. Le
Conseil tout entier a marqué sa profonde tristesse devant cette brusque disparition.
Paul-Louis Halley était un homme avisé, talentueux et respecté de tous.

D’autres modifications sont intervenues au niveau du Conseil. Depuis I’ Assemblée
générale de ’année passée, Messieurs Pieter-Paul Van Besouw, Theo Rombouts et
Philippe Bourguignon ont renoncé & leur mandat d’administrateur. Je tiens a les
remercier pour leur participation active et compétente aux travaux de notre Conseil
d’administration.

Madame Anne-Marie Idrac, Monsieur Francis Mayer et Monsieur Jan Renders ont
rejoint notre Conseil d’administration ; il vous est proposé aujourd’hui de les nommer
pour un nouveau mandat de 4 ans.

Comme vous pouvez le constater, deux femmes - Madame Anne-Claire Taittinger et
Madame Anne-Marie Idrac - siégent désormais a notre Conseil et je m’en réjouis.

La composition du Conseil d’administration reflete également I’identité européenne
du groupe en ce sens que cing nationalités différentes y sont représentées.’

Le Conseil d’administration de Dexia s’est réuni sept fois en 2003, avec un taux
d’assiduité des administrateurs d’environ 85%. Il a examiné en toute indépendance —
appuyé en cela par les comités spécialisés — 1’évolution du groupe Dexia a la lumiére
de I’environnement économique et financier. Il en a défini la politique générale et la
stratégie.

Avant d’aborder plus en détail les travaux des comités spécialisés du Conseil,
permettez-moi de vous citer briévement les principaux sujets traités par le Conseil en
2003 ; vous pourrez trouver, si cela vous intéresse, une description détaillée de ces
différents sujets dans le rapport annuel.

Un premier point auquel le Conseil a été particuliérement attentif en 2003 est le
renforcement du dispositif de controle au sein du groupe Dexia visant & rendre plus
effectif encore le contrdle des différentes entités. Ce souci s’est traduit par un
renforcement des moyens de 1’audit interne et de la fonction « compliance ».

Je reviendrai sur ce sujet lorsque j’évoquerai le rapport du président du Conseil
d’administration concernant les procédures de contrdle interne mises en place par la
société; ce rapport est repris au premier point de 1’ordre du jour de cette assemblée.

Le Conseil s’est également penché trés attentivement et & plusieurs reprises sur
I’évolution des dossiers Dexia Bank Nederland et Lernout & Hauspie.
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Comme chaque année, il a approuvé le plan d’actionnariat destiné aux membres du
personnel et aux collaborateurs du groupe ainsi que le plan de stock options pour
2003. Il a également marqué son accord sur les principes du programme de rachat
d’actions propres autorisé par cette assemblée.

Je citerai également deux dossiers importants traités par le Conseil en 2003 2 savoir :

e I’approbation du cadre de la nouvelle organisation du groupe qui a commencé a
étre mise en ceuvre a partir du 1% janvier 2004 et dont vous parlera plus
amplement Pierre Richard ;

e Padoption d’un certain nombre de régles nouvelles en matiére de corporate
governance notamment au regard des administrateurs indépendants présents au
Conseil. Des critéres trés stricts répondant aux réalités du groupe Dexia ont été
adoptés a cet égard. Ainsi, par exemple, il est important de souligner qu’un
administrateur qui représenterait un actionnaire détenant 5% ou plus du capital de
Dexia SA ne pourrait étre considéré comme indépendant au sens de nos critéres,
ce qui va au-deld des critéres prévus par la loi belge du 2 aolt 2002 dite de
« corporate governance » et des recommandations du rapport Bouton en France.
Compte tenu de ces critéres d’indépendance, le Conseil d’administration compte a
ce jour neuf administrateurs indépendants sur un total de 19 administrateurs.

Conformément a son réglement d’ordre intérieur, le Conseil a également procédé en
2003 a son auto-évaluation. Dans ’ensemble, le taux de satisfaction des membres du
Conseil par rapport aux questions posées peut étre considéré comme trés satisfaisant
puisqu’il atteint 82%.

Parmi les décisions prises afin de répondre aux souhaits exprimés par les
administrateurs dans le cadre de la procédure d’auto évaluation, je releéverai
notamment les points suivants :

le renforcement du rdle du comité stratégique ;

I’augmentation du nombre de réunions du comité d’auditde 3 a4 ;

’auto évaluation chaque année plutdt qu’une année sur deux ;

la possibilité pour le président du Conseil d’administration de demander des
informations ou de confier des missions a I’auditeur général du groupe.

Les délibérations du Conseil ont été préparées et éclairées par les travaux des 4
comités spécialisés qui ont fourni un travail fort apprécié. Comme vous le savez, ces
comités ont certes un role consultatif, mais ils sont d’une grande importance a nos
yeux car ils permettent au Conseil d’administration de profiter pleinement des
compétences de chaque membre en lui assignant des missions spécifiques.

Je vous rappelle bri¢vement leurs compétences et les travaux accomplis en 2003.

Le comité stratégique, qui est composé de six administrateurs, est chargé d’évaluer la
position stratégique du groupe Dexia, compte tenu de I’évolution de son
environnement et de ses marchés ainsi que de ses axes de développement a moyen
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terme. En 2003, le comité stratégique a étudié tout particuli¢rement le projet Bale II et
la nouvelle organisation du groupe.

Le comité d’audit, qui est actuellement composé de trois administrateurs, a pour
mission d’une part de veiller & la sincérité des comptes sociaux et consolidés de Dexia
ainsi qu’a la qualité des procédures permettant leur établissement. 11 doit également
s’assurer que les risques de tous ordres que Dexia est amené a prendre pour I’exercice
de ses activités font 1’objet d’un suivi approprié par des procédures fiables et
méthodiques. Le comité d’audit s’est réuni quatre fois en 2003 et a notamment étudié,
hormis le renforcement du contrdle interne au sein du groupe déja évoqué, les rapports
semestriels sur les activités de I’audit interne dans les différentes entités du groupe, le
rapport du « Risk Management Group » sur la mesure et la surveillance des risques et
le suivi du rapport des régulateurs sur les entités opérationnelles du groupe & New
York.

Le comité des rémunérations qui comprend trois administrateurs, détermine
notamment la structure et le niveau de la rémunération au sommet du groupe, ainsi
que la politique de rémunération des comités de direction des principales filiales et la
politique d’actionnariat salarié.

Il s’est réuni deux fois en 2003 et a notamment examiné 1’analyse comparée des
systémes en vigueur dans les groupes européens en matiére de calcul des parts
variables et bonus, la fixation des conditions générales du plan d’actionnariat mondial
réservé aux salariés ainsi que du plan de stock options 2003.

J’ajouterais que le Conseil se félicite du succes remporté par la politique actionnariale
conduite par le groupe. En effet, au 31 décembre 2003, les collaborateurs du groupe
Dexia possédaient trés exactement 4,14% du capital de la société, pourcentage €leve,
conforme aux objectifs que nous nous sommes fixés ce qui démontre I’attachement
des collaborateurs implantés dans le monde entier au développement du groupe.

Enfin, le comité des nominations, qui est composé de six administrateurs, s’est réuni
quatre fois en 2003. Il a traité notamment de la nomination ou du renouvellement des
membres du Conseil d’administration, des comités spécialisés, et du comité de
direction. Il a examiné également les critéres d’indépendance des administrateurs.

Pour conclure, je dirais que 1’année 2003 fut une année fertile et studieuse pour le
Conseil d’administration qui s’est attaché a renforcer les procédures de contrdle
interne, d’organisation de management et de bonne gouvernance.

Le gouvernement d’entreprise est une réalité tangible chez Dexia et notre groupe
remplit lui-méme son devoir d’actionnaires en tant que gestionnaire de fonds de
placements ou de sicavs. Notre filiale Dexia Asset Management est en effet 1’une des
premiéres a avoir annoncé la mise en place d’une politique active de vote aux
assemblées générales dans lesquelles elle investit.

Le Conseil d’administration a souhaité remercier les actionnaires de leur fidélité en
proposant & votre approbation de verser un dividende brut en augmentation de 10,4%
par rapport & I’année précédente, 8 EUR 0,53 par action.

Assemblée générale ordinaire - Dexia SA - 2004
p.6




La date de paiement du dividende a été fixée au 11 juin 2004.

*

Je termine sur cette annonce positive et passe maintenant la parole a Pierre Richard
pour vous parler plus en détail de I’évolution de nos activités et de nos résultats. »
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(III) Exposé de Monsieur Pierre Richard, administrateur délégué et
président du comité de direction de Dexia

Monsieur Pierre Richard prononce ensuite le discours suivant:
« Mesdames, Messieurs,

Je suis trés heureux de saluer 4 mon tour les actionnaires présents dans la salle ou
reliés avec nous par Internet, les actionnaires fondateurs du groupe Dexia, les
investisseurs institutionnels et les nombreux actionnaires individuels, Je vous
renouvelle mes remerciements pour 1’intérét que vous portez a notre entreprise.

L’assemblée annuelle des actionnaires est plus que jamais un temps fort de la vie
d’une entreprise. C’est le moment de rendre des comptes sur les actions menées, mais
aussi de dresser les grandes lignes de notre projet, de maniére trés concréte. Nous
avons donc choisi de réserver a I’Assemblée générale la primeur d’annonces
importantes, comme nos perspectives de résultats pour 2004 4 I’aune des résultats du
1 trimestre 2004, qui sont publiés aujourd’hui méme et que j’évoquerai tout a
I’heure.

Mes collegues du Comité de direction sont bien siir présents : Dirk Bruneel, Jacques
Guerber, Marc Hoffmann, Axel Miller et Rembert von Lowis. Notre équipe a été
complétée le 1% janvier 2004 avec la nomination de Monsieur Claude Piret comme
Directeur des Opérations et des Technologies de I’information.

Je commencerai mon exposé par une bréve synthése des résultats de 1’exercice 2003
qui sont aujourd’hui largement connus. Je vous parlerai ensuite des résultats du 1%
trimestre 2004 et je terminerai mon propos en parlant des perspectives et de la
stratégie de Dexia.

(D) Les résultats de Pexercice 2003

L’année 2003 a été marquée par un net redressement du résultat du groupe Dexia,
puisque la croissance de son bénéfice net a été de + 10,2% a 1 431 millions EUR, ce
qui est un beau chiffre quand on compare les résultats d’ensemble des entreprises.
Hors éléments non récurrents et a périmétre constant, la croissance atteint méme
15,2%. A taux de change constant (étant donné qu’une part importante de nos
résultats est libellée en dollars), la progression serait de 18,5%, ce qui est pour nous
plus que satisfaisant.

Ainsi, apres I’exception de 2002 - ou vous avez vu une baisse modérée du résultat -
2003 marque le retour de Dexia sur sa ligne de marche traditionnelle engagée depuis
1996 : poursuivre une croissance durable, réguliére et solide.
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Ce bon résultat des activités courantes, ¢’est a dire hors éléments non récurrents et a
périmétre constant, est 1’effet cumulé de trois facteurs :

1. Un produit net bancaire en hausse de +3,8% grace & une activité de crédit toujours
dynamique. Notons que ce résultat a été obtenu dans un contexte boursier, qui restait
quand-méme longtemps dans I’année 2003 peu favorable, le deuxiéme semestre a &té
marqué par une reprise dans les marchés financiers.

2. Une maitrise remarquable des frais généraux qui baissent de 0,3%, par rapport a
2002 ou la baisse avait déja été de 4,3%. Ainsi, la discipline instaurée sur ce point tres
important depuis 3 ans au sein du groupe Dexia continue et continuera de porter ses
fruits.

3. Enfin, la baisse du colt du risque, qui s’est traduite par une diminution de 41% des
dotations aux provisions (bien-siir validé par nos commissaires-réviseurs), confirme le
faible profil de risque de Dexia qui est bien inférieur & celui de la profession bancaire,
comme vous le voyez sur ce visuel. Nous sommes vraiment une banque de profil de
risque tres bas.

Concernant notre filiale aux Pays Bas, Dexia Bank Nederland, j’évoquerai deux
points précis: les risques de crédit et les risques juridiques.

Nous n’avons pas eu & accroitre en 2003 nos provisions pour risque de crédit. Comme
nous ’avons dit & plusieurs reprises, nous considérons que nous sommes couverts de
fagon adéquate a cet égard.

S’agissant des risques juridiques (ceux-ci ne peuvent étre ignorés) nous avons
souhaité donner, sur ce point, une information compléte dans notre rapport d’activité
et dans notre rapport annuel. Dexia Bank Nederland n’a pas constitué de provision
pour ce type de risque a ce jour, étant donné qu’on ne constitue une provision que
lorsqu’on peut raisonnablement penser qu’un risque existe, et que son montant peut
atre estimé avec un degré de certitude suffisamment élevé ; ceci n’est pas le cas
aujourd’hui. Les décisions de justice rendues depuis la publication des comptes 2003
depuis quelques semaines n’apportent aucun élément nouveau qui nous soit
défavorable.

Je reviens maintenant sur les résultats de I’année 2003. Quatre points sont a retenir :

1) Notre métier principal, les services financiers au secteur public, le financement de
projets et le rehaussement de crédit (qui en 2003 représentait la moitié du résultat du
groupe), a continué de remporter des succés aussi bien en Europe qu’aux Etats-Unis.
Son résultat net (part du groupe) s’est amélioré de +8,2%, a 783 millions EUR,
malgré la baisse du dollar qui a amputé une partie des résultats. '

2) S’agissant des services financiers de proximité, I’amélioration des performances de
ce métier a été spectaculaire, avec un résultat net (part du groupe) en augmentation de
50,9%, a 286 millions EUR. Les revenus ont progressé¢ de 6,2% notamment sous
Peffet d’une action commerciale vigoureuse, et dans le méme temps les charges ont
progressé trés faiblement.
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