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Base de préparation 
 
Les présents comptes consolidés IFRS du Groupe Coface au 30 septembre 2020 comprennent des états financiers 
composés comme suit : 
- le bilan ; 
- le compte de résultat ; 
- les autres éléments du résultat global ; 
- le tableau de variation des capitaux propres ; 
- le tableau des flux de trésorerie. 
 
Le bilan est présenté avec un comparatif au 31 décembre 2019, le compte de résultat avec un comparatif au 30 septembre 
2019. 
 
Les principes et méthodes comptables retenus pour l’établissement des comptes consolidés du Groupe Coface au 30 
septembre 2020 sont identiques à ceux utilisés pour l’élaboration des comptes consolidés de l’exercice clos au 31 
décembre 2019 établis conformément aux normes comptables internationales (« IFRS ») telles que publiées par l’IASB et 
adoptées dans l’Union européenne1. Ils sont détaillés dans la partie « Principes et méthodes comptables » des comptes 
consolidés et annexes au 31 décembre 2019. 
 
Les normes et interprétations d'application obligatoire pour les exercices ouverts à compter du 1er janvier 2020 ont été 
appliquées pour l’établissement des comptes du Groupe au 30 septembre 2020. Leur application n’a pas eu d’effet 
significatif sur les comptes du Groupe au 30 septembre 2020. Les normes concernées sont les suivantes : 
-  Amendements à IAS 1 et IAS 8 : Clarification de la définition de « significatif », 
- Amendements à IFRS 9, IAS 39 et IFRS 7 : Modification de certaines dispositions en matière de comptabilité de 
couverture en lien avec la réforme des taux interbancaires de référence, 
-  Amendement à IFRS 3 : Définition d’une entreprise. 
 
Les hypothèses et jugements utilisés pour la préparation des états financiers trimestriels ont été revus compte tenu de 
l’épidémie de Covid-19. 
 
Ces hypothèses ont principalement porté sur les postes suivants : 

- Chiffre d’affaires : revue des hypothèses d’ajustement de primes à émettre correspondant à la différence entre les 

minima de primes et les primes définitives2 afin de tenir compte de la dégradation du contexte économique dans 

les pays où le Groupe est présent.  
- Provisions pour sinistres : l’approche utilisée pour déterminer la sinistralité ultime de l’année de rattachement 2020 

a été adaptée afin de tenir compte de la crise sanitaire : revue prudente des hypothèses de sévérité et de 
fréquence et intégration de scénarios stressés 
 

La crise économique induite par l’épidémie de Covid-19 a également conduit à constater des pertes de valeur sur les postes 
suivants du bilan consolidé: 

- Ecarts d’acquisitions : dépréciation de la totalité de l’écart d’acquisition sur le groupe d’UGT Amérique Latine 
- Actifs financier : baisse des valorisations des fonds immobiliers compte tenu des chocs attendus sur les secteurs 

du retail et de l’hôtellerie. 
 

Enfin, les états financiers trimestriels reflètent les différents dispositifs mis en place par les Etats (principalement européens) 
pour maintenir la disponibilité de l’assurance-crédit auprès du plus grand nombre d’entreprises. Ces dispositifs prenant 
principalement la forme de contrats de réassurance sont décrits dans les Faits marquants. 
 

                                                 
1 Le référentiel intégral des normes adoptées au sein de l’Union européenne peut être consulté sur le site internet de la Commission Européenne à 

l’adresse suivante : http://ec.europa.eu/finance/company-reporting/ifrs-financial-statements/index_fr.htm 

 
2 Les primes facturées sont principalement assises sur le chiffre d’affaires réalisé par les assurés du Groupe ou sur l’encours de leur risque clients, lui-

même fonction du chiffre d’affaires. Les primes sont par conséquent directement tributaires du volume des ventes réalisées dans les pays où le Groupe est 
présent. 
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Les comptes intermédiaires trimestriels résumés sont examinés par le Conseil d’Administration du Groupe Coface en date 
du 26 octobre 2020. Ils ont également préalablement été revus par le Comité d’Audit le 23 octobre 2020. 
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Faits marquants 
 
Coface lance son nouveau plan stratégique à horizon 2023, Build to Lead  
 
Lors de sa “journée investisseurs” organisée le 25 février à Paris, Coface a présenté son nouveau plan stratégique à 
horizon 2023 Build To Lead. Ce plan vise à étendre et à approfondir la transformation initiée par Fit to Win. 
Le plan vise notamment à : a) poursuivre le renforcement de la gestion des risques et de la discipline de souscription; b) 
améliorer l’efficacité commerciale et opérationnelle; c) investir sélectivement dans des initiatives de croissance en 
assurance-crédit et dans les métiers de spécialité et d) maintenir la solidité du bilan. 
Avec la mise en œuvre du plan Build to Lead, Coface relève l’intégralité de ses objectifs financiers. 
La survenance rapide de la crise sanitaire et économique induite après la présentation du plan ne remet pas en cause les 
fondamentaux du plan. Les circonstances ont amené à une révision des priorités à court terme du groupe, mais la direction 
stratégique demeure. 
 
Coface démontre son agilité dans la gestion de la crise 
 
Face à la survenance de la crise sanitaire et au blocage de l’économie d’un grand nombre de pays, Coface a rapidement 
pris des mesures pour en atténuer les effets sur son modèle économique. Tout d’abord les équipes de Coface ont très 
rapidement adopté le télétravail, sans rupture de la qualité des services rendus aux clients, faisant ainsi preuve d’agilité 
opérationnelle. 
Sur le plan financier, Coface a très rapidement réduit le niveau de risques de son portefeuille d’investissements et relevé 
significativement son niveau de liquidité à 21%. 
Par souci de prudence, en ligne avec les recommandations des autorités réglementaires et gouvernementales et afin de 
conserver toute sa flexibilité financière, le conseil d’administration du 1er avril a décidé de proposer à l’assemblée générale 
mixte du 14 mai 2020 de ne pas verser de dividende au titre de l’exercice clos le 31 décembre 2019. L’impact positif sur la 
solvabilité de Coface a été estimé à 13 points. 
Enfin, face à la dégradation généralisée du risque crédit, Coface a procédé à un nombre exceptionnellement élevé de 
mesures de prévention sur son portefeuille. Malgré une volumétrie record, l’essentiel des décisions ont été prises suite à 
une analyse détaillée de la situation de chaque débiteur, en fonction de son pays, de son secteur et de sa situation propre. 
 
Coface coopère avec de nombreux états pour garantir la disponibilité de l’assurance-crédit 
 
De nombreux gouvernements ont rapidement reconnu le rôle crucial de l’assurance-crédit dans le maintien du crédit inter-
entreprise, première source de financement de nombreuses entreprises. Afin de permettre de garantir la disponibilité de 
l’assurance-crédit dans une période où le risque n’est pas forcément assurable, de nombreux états ont mis en place des 
mécanismes de garantie dont la forme et le périmètre varient. Coface a ainsi finalisé 12 accords dans des pays qui 
représentent 56% des expositions. 
 
Ces mécanismes prennent selon les pays la forme de traités de réassurance proportionnels ou bien de compléments de 
garantie. Les traités portent en général sur les assurés domestiques ou domiciliés dans le pays et concernent l’ensemble du 
portefeuille existant et les affaires nouvelles. Les schémas sont assortis selon les pays d’un taux de cession des primes et 
des sinistres qui peuvent être différents, et donne lieu en général au versement d’une commission de réassurance. Le 
complément de garantie, distribué par les assureurs crédit, est lui aussi fortement réassuré. Il permet aux clients de 
l’assureur qui le souhaitent d’acheter une garantie qui n’est plus disponible sur le marché privé en raison de la difficulté à 
assurer des risques devenus trop incertains. 
 
Au cours du trimestre écoulé, Coface et l’Etat français ont conclu un accord (le 29 septembre) qui a étendu le dispositif de 
réassurance Cap Relais, mis en place en juin dernier, à la couverture des grandes entreprises françaises et aux 
exportations. 
Le programme de réassurance publique « CAP Relais » portait jusqu’ici sur l’ensemble des encours portés par les PME et 
ETI sur le seul marché domestique. En France, les transactions à l’export représentent plus d’un quart des expositions des 
assureurs crédit, et les grandes entreprises représentent également une part importante des encours assurés, qu’elles 
agissent comme acheteur ou comme fournisseur. Ce sont ainsi près des trois quarts du portefeuille français de Coface qui 
sont couverts par ce dispositif. 
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L’impact de l’ensemble de ces plans gouvernementaux sur les comptes au 30/09/2020, est une amélioration du résultat 
avant impôt de 7 M€. 
 
 
A noter également que le gouvernement italien a publié le 19 mai 2020 un décret de relance de l’économie au sein duquel 
est inclus un dispositif de support à l’assurance-crédit s’élevant à 2 milliards d’Euros. Ce dispositif a été approuvé par la 
Commission Européenne le 13 août 2020 avec quelques modifications et doit faire l’objet d’un décret rectificatif par le 
gouvernement italien. 
Ses impacts ne sont pas inclus dans les comptes à fin septembre 2020, dans l’attente de sa retranscription dans la loi 
italienne. 
 
 
Les agences de notation reconnaissent les bonnes performances de Coface 
 
Les agences de notation ont rapidement analysé les conséquences potentielles de la crise sur les différents secteurs 
d’activité économique. Dans le secteur de l’assurance, et particulièrement de l’assurance-crédit, la première réaction a été 
l’anticipation d’une dégradation du profil de notation. 
Ainsi l’agence de notation Moody’s a confirmé le 27 mars 2020 la note de solidité financière (Insurance Financial Strength – 
IFS) A2 de Coface mais l’a assorti d’une perspective négative.  
L’agence de notation Fitch a placé le 31 mars 2020 les notes de Coface sous surveillance négative. Cela inclut la note de 
solidité financière (Insurance Financial Strength - IFS). Par ailleurs, le 24 février, l'agence de notation AM Best a attribué la 
note de solidité financière (Financial Strength Rating - FSR) ‘A’ (Excellent) à Compagnie française d'assurance pour le 
commerce extérieur (la Compagnie) ainsi qu’à Coface Re. Ces notes s’accompagnent d’une perspective « stable ». 
L’agence a également confirmé la note de solidité financière (FSR) ‘A’ (Excellent) attribuée à Coface North America 
Insurance Company (CNAIC), elle aussi assortie d’une perspective « stable ». 
 
Evolution de l’actionnariat 
 
Natixis a annoncé, le 25 février, la cession de 29,5% du capital de Coface à Arch Capital Group Ltd et déclaré son intention 
de ne plus siéger au Conseil d’administration de Coface à compter de la réalisation définitive de l’opération. Natixis a 
également précisé que son accord avec Arch prévoit que, à cette date, le Conseil soit composé de dix membres dont quatre 
nommés par Arch et six administrateurs indépendants (dont les cinq administrateurs indépendants actuels). 
Le Conseil d’administration de Coface, en lien avec le Comité des Nominations et des Rémunérations, a décidé de procéder 
à la recherche du futur Président du Conseil d’Administration dont le mandat débutera à la date de la réalisation définitive 
de l’opération. Le Président du Conseil d’Administration sera un administrateur indépendant. 
Arch Capital a affirmé son soutien à l’équipe de management de Coface et à son nouveau plan stratégique 2023 Build To 
Lead. 
 
Entrée de périmètre de Coface GK en Norvège 
 
Le 1er juillet, Coface a annoncé la finalisation de l’acquisition de GIEK Kredittforsikring AS, une société créée en 2001 qui 
regroupe les activités d’assurance-crédit export de court terme précédemment souscrites par l’agence de crédit export 
norvégienne GIEK. Cette activité est dorénavant exploitée sous la marque Coface GK. 
L’entité Coface GK est ainsi consolidée dans les comptes du groupe depuis le 1er juillet 2020 et son intégration a généré un 
écart d’acquisition négatif (ou badwill) de 8,9 M€ en résultat au 30/09/2020. 
 
Nomination de Nicolas Namias comme président du conseil d’administration de COFACE SA 
 
Le conseil d’administration de COFACE SA s’est réuni le 9 septembre et a nommé Nicolas Namias, directeur général de 
Natixis, en qualité de président du conseil d’administration.  
Il succède à François Riahi qui quitte le conseil d’administration de COFACE SA à la suite de son départ de Natixis. 
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Autres éléments du résultat global consolidé 
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Tableau de variation des capitaux propres consolidé 
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Tableau de flux de trésorerie consolidé 
 

 
 
 
 
 
 
 



 

13 

 

 
 

Evénement postérieur à la clôture 
 
Il n’y a pas d’événement postérieur à la clôture. 


