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COFACE

est un leader

en matiere X
d’assurance-creéedit
et de gestion

des risques.

en aidant nos clients
a développer leurs transactions
commerciales sur leur propre marché
et a l'export. Nos experts travaillent
au rythme de 'économie mondiale.

1,48M0¢

1 2 73 DE CHIFFRE D’AFFAIRES
COLLABORATEURS 5 o o o o

7 1 ENTREPRISES CLIENTES®
PRESENTE DANS
NATIONALITES 1 o o

PAYS @

(D Ayant au moins un contrat actif dans nos différentes lignes métiers
2) Voir page 10 « disponibilité de 'offre d’Assurance-Crédit »
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MESSAGE DU DIRECTEUR GENERAL

XAVIER DURAND
DIRECTEUR GENERAL
DE COFACE

“) Coface a opéreé ces
trois derniéeres années
une transformation

en profondeur,

avec lambition de devenir le partenaire

d’assurance-crédit le plus agile du secteur.

Le succes de notre plan strategique Fit to Win qui s’est acheve
fin 2019 nous a permis de nous transformer en profondeur pour
devenir le partenaire d’assurance-credit le plus agile du secteur.
Fit to Win ne constitue pour autant gu'une premiere etape

de franchie pour Coface. 2020 amorce une nouvelle période
décisive dans notre développement futur avec le lancement

de Build to Lead, notre nouveau plan stratégique. Notre
ambition : renforcer encore la résilience de Coface tout

en délivrant une croissance profitable, et devenir la référence
en matiére d’assurance-crédit. Chez Coface, nous croyons

au commerce comme une force positive pour le monde. Notre
mission est d’accompagner les entreprises dans leur échanges
commerciaux, facteur de stabilité tant sociale gu’économique.
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Nos expertises

Quel que soit le secteur d’activité du client,
Coface le conseille et l'oriente pour lui permettre
de bien gérer ses principaux risques et d’atteindre
ses objectifs stratégiques. Coface apporte un haut
degré d’expertise en matiere de prévention

et de couverture des risques, d’'indemnisation

et de recouvrement.

/

~

o
O/\O/\O
COUVERTURE
DU RISQUE

PREVENTION
DES RISQUES

1 INDEMNISATION
oottt ET RECOUVREMENT
PILOTE PAR COFACE D ES I M PAY E s

230

SPECIALISTES

185

CABINETS D’AVOCATS

32

SOCIETES PARTENAIRES

64 %

DES IMPAYES RECOUVRES
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SOLUTIONS

/

Nos clients

Coface est organisé pour répondre au plus

prés des spécificités de ses clients et a développé
des solutions adaptées a chacune de leur situation.

/

TPE / PME

* Se prémunir contre

les risques d’'impayés

» Développez sereinement
le chiffre d’affaires

» Profiter d’une offre
simple 100 % online,
accessible en gquelques clics

EASYLINER

L’offre de couverture
pour les TPE/PME.

PME / ETI

* Composer son contrat selon
son activité (pourcentage

et période de couverture, pays
inclus dans la garantie, etc.)

» Sécuriser ses transactions
commerciales et se protéger
contre le risque de non-paiement
« Etre assuré contre tous types
de risques avec des options
multiples : commercial, politique,
catastrophe naturelle, etc..

* Les opérations assurées
peuvent concerner des

biens de consommation,

des prestations de services

ou des opérations de négoce
international

TRADELINER

L’offre compléte et
modulable pour les PME/ETI.

MULTINATIONALES

+ Etre accompagné pour
structurer sa protection

a I’échelle mondiale, tout

en optimisant son
développement commercial

« Disposer d’outils et de services
de pilotage global des risques,
combinés a une approche
personnalisée par nos équipes
locales d’experts

COFACE GLOBAL
SOLUTIONS

L’offre dédiée
a la gestion des grands
comptes internationaux.
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Notre raison d’étre

Notre signature reflete notre ambition
et notre engagement en faveur du commerce.
Nous rendons le commerce/les affaires plus simples.

/
coface

LA RAISON D’ETRE ET LA CULTURE 3 P I L | E RS .
COFACE SONT FONDEES SUR .

UNE CONVICTION UNE VISION
le commerce est un levier devenir le partenaire
de création de valeur d'assurance-crédit
et de stabilité. le plus agile.

ELLE S’APPUIE SUR UN SOCLE DE QUATRE VALEURS,
qui guident chaque jour les collaborateurs dans leur activité professionnelle :

v

Nos valeurs :

e 8%

Collaboration Orientation Expertise Courage &
client Responsabilité
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RAISON D’ETRE ET RESULTATS

/

CHIFFRE D’AFFAIRES

RATIO COMBINE
ANNUEL NET ROATE ANNUALISE @

RESULTAT NET RATIO DE SOLVABILITE @
(PART DU GROUPE)

@ PERSPECTIVE NEGATIVE PERSPECTIVE NEGATIVE

(D Rentabilité moyenne des fonds propres tangibles. ROATE annualisé retraité
des éléments non récurrents a 9,1% (les éléments non récurrents se montent
a -4,6 M€ et incluent principalement -4,0 M€ de charges liées a des projets
réglementaires, -5,3 M€ de restructuration partiellement compensées par
un écart d'acquisition négatif (badwill) de 4,7 M).

(2) Ce ratio de solvabilité estimé constitue un calcul préliminaire effectué selon
l'interprétation par Coface de la réglementation Solvabilité Il et utilisant
le Modeéle Interne Partiel. Le résultat du calcul définitif pourrait étre différent
de ce calcul préliminaire. Le ratio de Solvabilité estimé n'est pas audité.
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Le bilan

de Fit to Win

COFACE a lancé en septembre 2016 un plan stratégique

a trois ans, Fit to Win. Il s’est achevé en 2019 et 'ensemble

des objectifs a été atteint, voire dépassé. De plus, Fit to Win

a permis de transformer en profondeur le Groupe pour devenir

le partenaire d’assurance-crédit le plus agile du secteur.

/

ROATE
(en %)

A travers le cycle

8,9®
------------------ YA LSRR 8+1 %

4
-0,8@

2016 2017 2018 2019

RATIO COMBINE
(en %)

A travers le cycle

100,6

86,6
II79l’6 77’7"

2016 2017 2018 2019

ECONOMIES
(en M€)

2016 2017 2018 2019

REVENUS
(en Md€)

14 14 15

2016 2017 2018 2019

1,4

(D Rendement sur fonds propres nets des actifs incorporels moyens.
(2) Résultat net (part du Groupe) retraité des éléments exceptionnels et de la contribution au résultat net de l'activité des

garanties publiques.

(3) Retraité des éléments non récurrents : 8,0 % en 2018 et 9,1 % en 2019.

(4) Le ratio de solvabilité final a fin 2018 s’éleve a 169 % (sur la base de l'interprétation par Coface de Solvabilité et en intégrant
une estimation plus stricte du SCR Factoring afin d'anticiper les modifications de la réglementation). Non audité.

(5) Ce ratio de solvabilité estimé constitue un calcul préliminaire effectué selon l'interprétation par Coface de la réglementation
Solvabilité. Il et utilisant le Modeéle Interne Partiel. Le résultat du calcul définitif pourrait étre différent de ce calcul préliminaire.

Le ratio de Solvabilité estimé n'est pas audité.
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SOLVABILITE
(en %)

190(5)

164 169@"
] I I I

2016 2017 2018 2019

* utilisant le Modeéle Interne Partiel

MODELE
INTERNE
PARTIEL
APPROUVE




STRATEGIE

/

Le succés de Fit to Win ne constitue pour autant qu’une premiére étape de franchie pour
Coface. Plus fort et plus agile, le Groupe démarre en 2020 une nouvelle période décisive
pour son développement futur avec la présentation de son nouveau plan stratégique
«Build to Lead».

BUILDo

LEAD

Etre plus profitable et résilient dans la durée

RENFORCER DEVELOPPER NOS
NOTRE LEADERSHIP ACTIVITES SPECIALISEES
EN ASSURANCE-CREDIT ADJACENTES

Simplifier Redressement
et digitaliser de P’affacturage
notre modéle en Allemagne
opérationnel

Se différencier

par notre expertise . | Stimuler le Single

Sn matiere de Risk et la caution
gestion des risques A OF

et d’information

» J
Créer de la valeur : Renforcer l’offre

par la croissance de. Seerce§
d’information

OBJECTIFS FINANCIERS A TRAVERS LE CYCLE

Ratio combiné Ratio de solvabilité**

80 155 »=175 *
ROATE* Taux de distribution du dividende

9,5% =807

* Rentabilité moyenne des fonds propres.
** [’information n'est pas auditée.
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AMERIGQUE DU NORD

A Chiffre 9 %
d’affaires

du chiffi
138,5M€ qafaires
total*

Employés

A 193

Une

disponibilité
partout dans

le monde

Avec plus de 70 ans d’existence,
Coface a progressivement étendu
sa présence internationale.
Regroupant aujourd’hui 100 pays,
ce maillage géographigue donne

a Coface les moyens d’étre proche
de ses clients, d’arbitrer les risques
au plus pres des réalités locales.

/

* Au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2019.
**incluant le siege (518)
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AMERIQUE LATINE

A Chiffre 5 %
d’affaires

du chiff
80,7 e d’ua;:falir;se
total*

Employés

A 410

De maniére directe :

@ e Groupe dispose dans la plupart des grands
marchés d’un portefeuille de licences lui
permettant d’émettre directement les contrats
d’assurance.

De manieére indirecte, le Groupe a recours a :

@ la libre prestation de service intra-européenne,
pour émettre les contrats depuis un autre pays
européen ou il dispose de la licence ;

@ un assureur disposant de la licence dans le pays
concerné, qui émet le contrat et rétrocede
tout ou partie des risques au Groupe, selon
le principe du fronting - Coface Partner ;

@ !'émission ponctuelle des contrats depuis
I’étranger, selon les conditions du pays concerné
- offshore.




/

IMPLANTATIONS

EUROPE DU NORD EUROPE CENTRALE
ET DE L’EST

A Chiffre 21 %
d’affaires i
. A Chiffi %
307.5M¢ du chiffre Faffaires 10 "
y d affa*nfes M€  du chiffre
total 148,1 d’affaires
Employés otal®
% 678 Employés

A 772

EUROPE DE L’OUEST

A Chiffre 20 %

d’affaires du chiff

u chiffre

294,6 me d’afflaires
total *

Employés **

A 1008

MEDITERRANEE
& AFRIQUE

S 2
394,2 M€ . faires
y affaires [
et achiffre Q%
Employés d’affairﬁé du chiffre
fo\ 798 117,6 ?c’)?;fﬁires
Employés '

2 414

UN RESEAU INTERNATIONAL DE PREMIER PLAN

AMERIQUE
DU NORD
® Canada

® Etats-Unis

AMERIQUE
LATINE

Argentine
Brésil

Chili
Colombie
Equateur
Guatemala
Mexique
Panama
Paraguay
Pérou
Uruguay
Venezuela

EUROPE
DE L’OUEST

Belgique
France
Irlande
Luxembourg
Royaume-Uni
Suisse

EUROPE
DU NORD

Allemagne
Danemark
Finlande
Islande
Liechtenstein
Norvege
Pays-Bas
Suéde

EUROPE
CENTRALE

Autriche
Bulgarie
Croatie
Estonie
Hongrie
Kazakhstan
Lettonie
Lituanie
Pologne
République tcheque
Roumanie
Russie
Serbie
Slovaquie
Slovénie

MEDITERRANEE
ET AFRIQUE
Afrique du Sud
Albanie

Algérie

Arabie saoudite
Bahrein

Bénin

Burkina Faso
Cameroun
Chypre

Cote d’lvoire
Djibouti

Egypte

Emirats arabes unis
Espagne
Gabon

Ghana

Grece

Guinée

Tle Maurice

Israél
Italie
Jordanie
Koweit
Liban
Lybie
Macédoine
Mali
Malte
Maroc
Mauritanie
Niger
Nigeria
Oman
Quganda
Portugal
Qatar
Sénégal
Slovénie
Tunisie
Turquie

ASIE
PACIFIQUE

Australie
Bangladesh
Brunei
Chine
Corée du Sud
Hong Kong
Inde
Indonésie
Japon
Malaisie
Nouvelle-
Zélande
Pakistan
Philippines
Singapour
Taiwan
Thailande
Vietnam
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Notre gestion des risques

/

DISPOSITIF DE GESTION
DES RISQUES

Le dispositif de gestion des risques

et de contrble interne est composé de trois

lignes de défense avec des acteurs bien

identifiés pour chague niveau :

» des contrbles opérationnels de niveau 1
confiés aux métiers ;

» des contrbles permanents de niveau 2
confiés a la direction des risques Groupe
et a la direction juridique et de la conformité
Groupe ; et,

» des contrdles périodiques de niveau 3
confiés a la direction de I'audit Groupe.

Contréles périodiques

Controles permanents

Conseil d’administration
Comité d’audit
Comité des risques

Fonction Gestion Piloter le contréle interne

des risques (DRG)
Fonction vérification
de la conformité (DJCG)

Directeurs/Managers
et opérationnels

Analyser I'exposition
du risque Appliquer la politique

de gestion des risques

Sensibiliser
les acteurs

Evaluer
les risques

Mettre en ceuvre
les plans
d’amélioration

Déclarer
les incidents
et pertes

NIVEAUY 1

HIERARCHISATION DES RISQUES

La cartographie des risques porte sur 'ensemble des facteurs de risques internes et externes, intégrant

des enjeux financiers et extra-financiers. Cette évaluation recense les facteurs de risques significatifs
auxquels le Groupe estime étre exposé et leur gestion (selon une échelle « faible, moyen, fort »).

Dans ce cadre, les facteurs de risques sont présentés dans un nombre limité de catégories en fonction

de leur nature. Dans chaque catégorie, les facteurs de risques les plus importants sont présentés en premier.

Evolution
Catégories de risques Facteurs de risques * Fréquence Impact de ces risques
Risque sur les primes encaissées Elevée Fort ¢
Risque de crédit Risques liés a la constitution des provisions
techniques d’assurance, les dépréciations Elevée Fort N7
et les hypotheses utilisées
Risques liés au portefeuille d'investissements Modéré Moyen $
Risques financiers Risques liés aux variations des taux .
Modéré Moyen ¢
de change
Risques liés a I'environnement concurrentiel Elevée Fort
. . Risques liés a I'environnement réglementaire Elevée Fort ¥
Risques stratégiques (légal et comptable)
Risques liés aux activités internationales Modéré Moyen
du Groupe
Risques de non-conformité Modéré Fort 7
. L. Risques liés a la transformation digitale Modéré Fort N
Risques opérationnels
et de non-conformité Risques liés aux systémes d’information Elevé Fort A
et a la cybersécurité
Attractivité et rétention des talents Modéré Moyen N
Risques liés aux relations avec les
Risques de réassurance réassureurs, la capacité du marché de la Modéré Moyen

réassurance et les coUts de la réassurance

* L’ensemble des facteurs de risques (fréquence, impact et évolution) est présenté dans le paragraphe « 5.2 FACTEURS DE RISQUE ».
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GESTION DES RISQUES ET GOUVERNANCE

/

Notre gouvernance

De gauche a droite :

1 Xavier DURAND,
Katarzyna KOMPOWSKA,
Declan DALY

et Thibault SURER

2 Pierre BEVIERRE,
Antonio MARCHITELLI,
Bhupesh GUPTA

et Carine PICHON

3 Nicolas GARCIA,
Cécile PAILLARD,
Carole LYTTON

et Nicolas de BUTTET

4 Armina ABAD SANCHEZ,
Cyrille CHARBONNEL,
Keyvan SHAMSA

et Oscar VILLALONGA

LA DIRECTION GENERALE

L’organisation de la Société s’articule autour d’'un comité de direction générale Groupe (CDG)
(voir aussi paragraphe 1.7. « Organisation du Groupe »).

Le CDG est 'organe de décision de Coface. Il se réunit en général chague semaine pour examiner et valider les
principales orientations stratégiques de la Société et en piloter la gestion, en particulier s’agissant de la stratégie
et du budget, des grands investissements et projets, de la définition de I'organisation et des ressources humaines,
du suivi de la performance opérationnelle et des résultats, ainsi que du contrdle et de la conformité des activités.

AUTRES COMITES PRESIDES PAR LA DIRECTION GENERALE

Outre le comité de direction générale Groupe, Xavier DURAND préside deux autres comités :
le comité exécutif et le HQ Leaders Committee.

Le comité exécutif est composé du CDG et des directeurs de régions (voir aussi paragraphe 1.7 « Organisation
du Groupe »). Il n’a pas de pouvoir décisionnel formel. Il contribue a I'élaboration de la stratégie du Groupe
et a I'étude des sujets opérationnels clés ou des initiatives stratégiques.

Le HQ Leaders Committee réunit une fois par mois le directeur général et les principaux managers des différentes
fonctions du siege. Il est consacré a I'information et a la discussion des principaux axes de réflexion et d’action.

LE CONSEIL D’ADMINISTRATION

PRESIDENT : Francois RIAHI, DG de Natixis.

12 42 % @

MEMBRES INDEPENDANT

92% 58 % 54 ans

COMITES TAUX DE PRESENCE ADMINISTRATRICES AGE MOYEN

COFACE 2019 DOCUMENT D'ENREGISTREMENT UNIVERSEL 13



Notre engagement RSE

91/100 3% e

professionnel®
(o) DE FEMMES parmi
39 /O les MANAGERS
1 des membres du comité
3 exécutif sont DES FEMMES

NATIONALITES DIFFERENTES
74 parmi les collaborateurs

COLLABORATEURS
260 travaillent en dehors

de leur pays d’origine

9 JEUNES TALENTS dans 15 pays
3 bénéficient du programme
VIE® de Coface

Women to Win

Réseau international de Coface
sur la diversité, la place des
femmes en entreprise et le
développement professionnel.

Mentoring to Win

Programme de tutorat personnalisé
autour du /eadership au féminin.

COFACE 2019 DOCUMENT D’ENREGISTREMENT UNIVERSEL

PORTEFEUILLE
d’investissement socialement
responsable (ISR)

PILIERS

3 facteurs environnementaux,
sociaux et de gouvernance ;
droits de vote et engagements ;
mesure de 'empreinte carbone

() DE COUVERTURE
98 /o DES ACTIFS en ISR

ADHESION DEPUIS 2003 AU PACTE MONDIAL
DES NATIONS UNIES relatif aux droits de
’homme, aux normes internationales

du travail et a la lutte contre la corruption.

EXCLUSIONS SECTORIELLES :
mines de charbon, mines antipersonnel...

INTEGRATION DE LA COMPOSANTE
ENVIRONNEMENTALE dans |'évaluation
des risques pays

(1) Exercice 2018.
(2) Volontariat international en entreprise - source 2019.



RSE

Coface Trade Aid

Association a but

non lucratif, ceuvrant
pour le développement
économique durable
et de proximité

de populations
défavorisées partout
dans le monde :

aide au retour ou

au maintien dans
'emploi, assistance a

la création d’entreprise,
aide a I'innovation,
microcrédit, formation
professionnelle.

UNE POLITIQUE DE
REDUCTION DE LA
consommation d’eau, d’énergie,
de papier et de carburant.

* Au siege en France.

Parce que l’intégrité est le fondement de

la réputation de Coface et du développement
des relations durables avec nos clients,
Coface déploie :

CODE ANTICORRUPTION qui rappelle
notre politique de tolérance zéro et
recense nos engagements en la matiere.

CONTROLE DES TRANSACTIONS
SUSPECTES :

procédures de connaissance du client
(Know Your Customer), évaluation des
partenaires commerciaux, contrbles
comptables, classification des risques,
outils informatiques de filtrage des
transactions.

CODE DE CONDVITE pour éviter toute
situation de conflit d’intéréts a nos
collaborateurs.

PROGRAMME DE FORMATION
et de sensibilisation auprés
des collaborateurs.

14 %

c’est la part des énergies
renouvelables dans la consommation
totale de Coface*
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Notre modeéle
de creation de valeur

Conformément aux exigences liées a la déclaration de performance
extra-financiere, Coface présente son modeéle d’affaires qui reflete sa vision
et son engagement pour soutenir ses clients partout ou ils opérent.

/

COLLABORATEURS NOTRE VISION
Contribution des échanges

4 273 collaborateurs . -
et a la paix - Coface

74 nationalités

NOS

INFORMATION Conseils, garanties et services a nos

52 centres dédiés a la récolte, a intégrer I'innovation et nos valeurs

au traitement et a I'analyse
d’'informations

innovation

RESEAU MONDIAL

57 pays de présence directe
(ou via ses partenaires dans 100 pays*)

¢ Une direction dédiée

¢ Digitalisation

* Accompagnement du client
vers de nouvelles solutions

REASSUREURS

Plus de 20 réassureurs avec un rating
moyen compris entre A+ et AA-
Un programme de couverture unique

Valeurs

Orientation client
Expertise
Collaboration

Courage et responsabilité
PARTENAIRES
ET DISTRIBUTEURS

Intermédiaires
Banques
Fronters

Gouvernance Efficacité et agilité
grace au plan
stratégique Fit to Win

* Voir page 10/71 « Disponibilité de I'offre d’Assurance-crédit ».
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MODELE D’AFFAIRES

/

ET AMBITION

internationaux a la prospérité
est FOR TRADE

MISSIONS

clients, grace a notre capacité
au coeur de notre métier

Métiers

e Assurance crédit

» Affacturage
e Cautions
*Services

Gestion Respect
des risques de la conformité

FINANCIER

1481 millions d’euros
de CA

225 millions d’euros

de résultat opérationnel
courant

147 millions d’euros

de résultat net

HUMAIN

Lead Together :
Plus d’1 million d’euros
en 2018 et 2019

ENVIRONNEMENT
& SOCIETE

ISR (98 %

de couverture

des actifs en ISR)

» Coface Trade Aid

(D Ayant au moins un contrat actif dans nos différentes lignes métiers.

ACTIONNAIRES
ET PARTENAIRES
FINANCIERS

¢ 48 millions d’euros
d’économies réalisées

¢ Distribution d’un minimum
de 60 % du résultat net,
portée a 100 % en 2019

COLLABORATEURS

* 53 % de femmes /
47 % d’hommes

CLIENTS

¢ 50 000 entreprises®
¢ Exposition globale :

569 milliards d’euros

¢ Montant des sinistres :

536 millions d’euros

Partenaires
commerciaux

¢ Enrichissement de l'offre
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Le coin des actionnaires

/

FICHE SIGNALETIQUE

Euronext Paris

NEGOCIATION (compartiment A),
éligible au SRD
CODE ISIN FRO010667147
CODE REUTERS COFA.PA
CODE
BLOOMBERG COFAFP
SBF 120, CAC All Shares,
INDICE CAC All-Tradable, CAC
BOURSIERS Financials, CAC Mid & Small,

CAC MID 60, Next 150

ORGANIGRAMME SIMPLIFIE ®

Flottant

42,20 % 57,80 %

GROUPE COFACE

i 100 %

Compagnie francaise d’assurance
pour le commerce extérieur

| 100%

100 % Coface Poland

Succursales CNAIC

(F:gltgg:g) d’assurance-crédit : (Etats-Unis)
® Allemagne
® Autriche Coface
® [talie PKZ

Coface Finanz : FEzoyaume—Unl

spagne
100 % (Allemagne) e Kong Coface Sigorta

® Singapour WY
® Australie
® Argentine Coface
® Canada South Africa
® etc.

100 %

100 %

100 %

100 %

97,5 %

CALENDRIER FINANCIER 2020

5 février 2020 Résultats 2019

apres bourse

(ZPS février 2020 Journée investisseurs
aris)

23 avril 2020

apres bourse
14 mai 2020
29 juillet 2020

apres bourse

29 octobre 2020

aprés bourse

Résultats T1-2020

Assemblée Générale 2019

Résultats S1-2020

Résultats 9M-2020

STRUCTURE
DE L’ACTIONNARIAT
au 31 décembre 2019

57,43 %

0,37 % Capital flottant @

Salariés

100 % Coface ‘

Seguro
Credito

100 % Seguradora

Brasileira
CE

100 % Coface

Do Brasil

42,20 %
Natixis
100 % Coface Rus

Insurance

Et autres filiales

et participations

[ Affacturage Assurance-crédit

(D voir paragraphe 1.2 « historique du groupe ».

(2 voir paragraphe 7.2.3 « Auto-contréle, auto-détention, et acquisition par la Société de ses propres actions ».
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PRESENTATION DU GROUPE COFACE
Message de Xavier Durand, directeur général

1.1 MESSAGE DE XAVIER DURAND, DIRECTEUR GENERAL

Une année 2019 record pour Coface qui cloture avec succés son plan
stratégique

Le travail en profondeur que nous avons mené depuis le lancement du plan
Fit to Win il 'y a plus de trois ans a porté ses fruits. En 2019, le Groupe Coface
a enregistré une année record, dans un environnement pourtant plus volatil,
marqué par une hausse des insolvabilités, et par la contraction du commerce
mondial sous 'effet notamment d’une montée des risques politiques (guerre
commerciale, protectionnisme, risques sociaux...).

Les tres bons résultats enregistrés en 2019 traduisent la transformation
réussie de Coface telle qu'annoncée par le plan Fit to Win en 2016. Nous
avons atteint, voire dépassé, 'ensemble des objectifs du plan.

Ces trois derniéres années, nous avons renforcé notre infrastructure de
gestion des risques. La réorganisation vers un arbitrage « au pied du risque »,
une meilleure gouvernance autour de la souscription commerciale, le
déploiement de l'arbitrage automatisé, et l'enrichissement de nos services
d’information se sont avérés décisifs pour mieux gérer nos risques. Nous
sommes aujourd’hui plus réactifs dans le suivi des secteurs d’activité, ce qui
nous permet d'étre plus efficaces dans nos décisions d’arbitrage. L'année
2019 a été marquée par une volatilité accrue dans certaines régions et sur
certains secteurs. La gestion trés proactive et sélective de nos risques nous a
permis de bien gérer nos expositions, en particulier dans des pays comme I'’Argentine ou le Chili ou encore sur les secteurs
automobile et métaux.

Notre modéle opérationnel est aujourd’hui plus efficace et plus productif, grace notamment a la rationalisation de nos
organisations, a la mise en place de centres de services partagés et a la simplification de nos processus clés et de nos
services IT. Ces initiatives nous ont permis de dépasser le plan d’économie que nous avions annoncé, tout en améliorant la
qualité de service aux clients et en renforgant le contrdle de nos opérations.

Tout au long de Fit to Win, Coface a manifesté son dynamisme, avec un credo : promouvoir une croissance différenciée et
profitable, alignée sur les spécificités de chaque marché et sur la segmentation de nos clients. Nous avons redéfini notre
stratégie commerciale, en différenciant notre approche par géographie et par type de clients pour privilégier la rentabilité sur
la croissance. Nous avons par ailleurs renforcé notre efficacité commerciale, en déployant les meilleures pratiques a travers
le Groupe et en industrialisant nos processus d’exécution.

Nous avons également relancé une dynamigue de croissance externe : avec I'acquisition de PKZ, leader de I'assurance-crédit
en Slovénie, le Groupe a réalisé sa premiére opération de croissance externe depuis dix ans et renforce ainsi sa présence en
Europe centrale et de I'Est.

Au global, notre croissance s’accélere, - en hausse de 59 % en 2019 - avec une contribution positive de I'ensemble des
régions et le maintien d’'une politique de souscription rigoureuse. Une dynamique soutenue par un taux de rétention record
pour le Groupe et une franchise client renforcée, qui traduisent 'amélioration de la qualité de service.

Enfin, Fit to Win consistait également a améliorer notre efficacité en capital. La validation, fin 2019, de notre modele interne
partiel par 'ACPR est venue cloturer notre plan avec succes. Ce nouveau modele alignera de maniére pérenne l'exigence de
capital réglementaire avec la réalité des risques et des expositions de Coface. Cette étape clé dans la recherche de
'optimisation de notre capital nous met en position de force pour construire I'avenir de Coface.

Cette réussite a été obtenue grace a I'engagement de nos collaborateurs autour de notre raison d'étre « For Trade »,
véritable affirmation de I'importance a nos yeux des échanges économiques pour le développement harmonieux et paisible
de la Société. Pour conduire avec succés notre plan, nous avons engagé une transformation culturelle importante,
composante majeure de la transformation de I'entreprise. Nous avons fortement investi dans le développement des talents et
dans la promotion de la diversité : en témoignent, entre autres exemples, les efforts déployés en matiere de mobilité
internationale, le lancement de notre réseau Women to Win, ou encore le programme Lead Together, visant a renforcer la
culture du management et du /eadership. De ces initiatives a émergé un engagement partagé a travers le Groupe et fédéré
autour d’'une culture et de valeurs communes : orientation client, expertise, collaboration, courage et responsabilité.

Le succes de Fit to Win ne constitue pour autant gqu’'une premiere étape de franchie pour Coface. Plus forte et plus agile,
'entreprise démarre en 2020 une nouvelle période décisive pour son développement futur avec la présentation de son
nouveau plan stratégique.

L’ambition portée par notre nouvelle feuille de route pour la période 2020-2023 sera de capitaliser sur les réalisations, les
acquis et les enseignements de ces trois derniéres années : créer les conditions d’'une croissance a long terme, profitable et
résiliente. Ce nouveau plan visera a consolider les succes de Fit to Win en renforgant I'expertise, les synergies et I'agilité de
Coface. Avec pour ambition de réaffirmer le /leadership de notre Groupe au sein du marché de I'assurance-crédit, en placant
nos clients et nos partenaires au coeur de notre stratégie tout en créant des opportunités de croissance, notamment par le
biais d’activités adjacentes et présentant de fortes synergies avec les métiers coeurs de Coface.

Une ére nouvelle s'ouvre pour révéler tout le potentiel de notre entreprise et renforcer encore la création de valeur pour nos
clients, nos collaborateurs et nos partenaires.

Xavier Durand
Directeur général
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1.2 L’HISTORIQUE DU GROUPE

PRESENTATION DU GROUPE COFACE 1
L’historique du Groupe

COFACE SA (« la Société ») est la société holding du Groupe Coface (« le Groupe »). Elle exerce ses activités a travers sa
principale filiale opérationnelle, la Compagnie francaise d’assurance pour le commerce extérieur (« la Compagnie ») et ses

filiales.
Les dates clés de son histoire sont décrites ci-dessous.

1.2.1

Création et évolutions capitalistiques

1946

La Compagnie est créée par décret en 1946 et constituée
en 1948 pour soutenir le commerce extérieur francais. Elle
est a l'origine du Groupe tel gu’il existe aujourd’hui. Ses
premiers actionnaires - compagnies d’assurance, banques
et autres établissements financiers - étaient pour la plupart
contrélés par I'Etat francais. A la suite de la privatisation de
bon nombre de ces entreprises dans les années 80, la
participation indirecte de I'Etat francais a progressivement
diminué.

1994

Avec la privatisation de la SCOR (conséquence de celle de
'UAP), son principal actionnaire, la majorité du capital de la
Compagnie devient privée, mais Coface continue de gérer
des garanties publiques pour le compte de I'Etat francais.

2000
La Compagnie est introduite en bourse par ses actionnaires
sur le premier marché de la Bourse de Paris.

2002

Natexis Banques Populaires, issue du rachat par la Caisse
centrale des banques populaires de Natexis, elle-méme
issue du rapprochement de deux actionnaires originels du
Groupe (la Bangue francaise du commerce extérieur et le
Crédit national) acquiert aupres de la SCOR 3526 % du
capital de la Compagnie et en devient l'actionnaire
majoritaire en détenant 54,4 % du capital.

2006

La Compagnie, aprés avoir été retirée de la cote en 2004,
devient une filiale détenue a 100 % par Natixis , elle-méme
issue de la fusion de Natexis Banques Populaires et d’Ixis
CIB. Natixis est la banque de financement, de gestion
d’actifs et de services financiers du groupe BPCE, 'un des
principaux groupes bancaires francais né du rapprochement
en 2009 des Banques Populaires et des Caisses d’Epargne.

1.2.2 Internationalisation

2009 et 2010

La Société renforce ses fonds propres par deux
augmentations de capital entierement souscrites par
Natixis, pour des montants respectifs de 50 et 175 millions
d’euros, notamment en vue de maintenir la marge de
solvabilité du Groupe dans le contexte de fort
ralentissement économique.

2014

Le 27 juin, la Société <s'introduit en bourse, sur le
compartiment A du marché réglementé d’Euronext Paris.
L’offre porte sur un total de 91 987 426 actions, soit 58,65 %
de son capital et de ses droits de vote.

2018

Au 31 décembre, la participation de Natixis dans le capital
de la Société est de 4214 %. La société procéde a deux
programmes de rachats d’actions, respectivement de 30 et
15 millions d’euros, en application du deuxieme pilier de Fit
to Win qui vise a améliorer l'efficacité en capital de son
modeéle économique.

2019

Au 24 juin, le conseil scientifigue des indices d'Euronext
inclut COFACE SA au sein du SBF120, indice phare de la
Bourse de Paris. Cela résulte de I'amélioration de la liquidité
du titre Coface et de la hausse de sa capitalisation
boursiére.

Le 29 juillet, la Société a décidé d'annuler les 1 867 312
actions rachetées dans le cadre du programme de rachat
d’actions du 25 octobre 2018, et corrélativement, de réduire
le capital social de la société. Il sétablit désormais a
304 063 898 euros divisé en 152 031 949 actions d'une
valeur nominale de 2 euros chacune. Au 31 décembre, la
participation de Natixis dans le capital de la Société est de
42,20 %.

La capitalisation boursiére moyenne pour 'année 2019 était
de 1421993 572,24 euros.

1992

¢ Le Groupe engage une politigue de croissance a
I'international au travers de différentes acquisitions de
compagnies d’assurance-crédit, en créant de nouvelles
filiales ou succursales. Il commence par prendre une
participation dans La Viscontea, une compagnie italienne
d’assurance caution et d’assurance-crédit.

¢ Cette politiqgue de croissance a l'international se fonde
aussi sur la création d’'un réseau baptisé CreditAlliance,
afin de conclure différents partenariats stratégiques,
notamment dans des pays émergents (situés en
Ameérigue latine, en Asie et en Afrique).

1993
Le Groupe prend une participation dans la London Bridge
Finance, une compagnie financiére britannique qui offrait

des services d’assurance-crédit, et dont l'activité a depuis
lors été reprise par la succursale locale de la Société -
Coface LBF.

1996

Le Groupe prend une participation dans I'Allgemeine Kredit,
une compagnie allemande qui fournissait des solutions
d’assurance-crédit domestique et export.

1997
Le Groupe prend une participation dans I'Osterreichische
Kreditversicherung, le principal assureur crédit autrichien.

2002

Le Groupe prend une participation dans le portefeuille de
Continental aux Etats-Unis.
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1 PRESENTATION DU GROUPE COFACE
Description des principales activités

2014

Dans le cadre de son développement commercial, Coface
réorganise son réseau international de partenaires,
CreditAlliance, et le dénomme Coface Partner, pour
s’appuyer sur des réseaux de plus grande échelle que le
réseau commercial propre du Groupe.

1.2.3 Stratégie

2019

Avec I'ambition de croitre sur de nouveaux marchés a fort
potentiel, Coface a finalisé I'acquisition de PKZ, leader de
I'assurance-crédit en Slovénie, et a créé l'entité Coface en
Grece. Coface étend ainsi ses activités et renforce sa
présence dans des régions du monde clés pour le
commerce.

2002

Le Groupe se positionne, jusqu’en 2010, comme un acteur
multi-service spécialisé dans la gestion du poste clients des
entreprises.

2011-2013

En 2011, afin d’accompagner le recentrage de ses activités
sur son cceur de métier, I'assurance-crédit, le Groupe lance
le plan Strong Commitment et met en place environ
80 actions structurantes pour clarifier et optimiser son
business mode/ autour de l'assurance-crédit. La mise en
ceuvre de ce plan répond a trois enjeux essentiels : (i) se
concentrer sur les fondamentaux de I'assurance-crédit, son
coeur de métier ; (ii) préparer les conditions d’'un modele de
croissance durable et profitable ; et, (iii) mettre en place
une gouvernance structurée, flexible et tournée vers
I'innovation.

2015

¢ Le 29 juillet 2015, I'Etat francais annonce avoir pris la
décision de procéder au transfert de la gestion des
garanties publiques au groupe Bpifrance et avoir trouvée
un accord avec la Compagnie sur les modalités de ce
transfert. La gestion des garanties publiques a l'export
est une activité de service que Coface effectuait pour le
compte de I'Etat francais.

¢ La loi de finances rectificative du 29 décembre 2015
(n°® 2015-1786) prévovait le transfert de cette gestion au
plus tard le 31 décembre 2016. La loi de finances du
29 décembre 2016 (n° 2016-1917, article 47 et 127) a fixé
la date effective du transfert au 1° janvier 2017.

2016

Au cours du premier semestre 2016, le Groupe fait face a
une dégradation de sa rentabilité. Afin de répondre a cet
environnement volatil, il élabore un plan stratégique a
trois ans, Fit to Win qui se fixe deux ambitions : devenir
I'assureur-crédit international le plus agile du secteur et
faire évoluer son modele de gestion vers une plus grande
efficacité du capital (voir le paragraphe 1.6. « La stratégie du
Groupe »).

2017

Les premiers effets du plan stratégique Fit to Win, qui se
déroule selon le calendrier prévu, sont visibles. Au cours de
'exercice 2017, Coface améliore sa guidance de ratio de
sinistralité net de réassurance (inférieur a 54 %) et les
économies de coults financent les investissements dans le
cadre du plan (I'objectif de 30 millions d’euros en 2018 est
confirmé). Les charges de restructuration sont moindres
qu’initialement anticipé, ce qui donne au Groupe une
latitude pour accélérer la transformation de son modeéle
opérationnel et investir dans son infrastructure numérique.

2018

Les résultats opérationnels du Groupe démontrent la
pertinence du plan Fit to Win. En 2018, le /oss ratio est de
451 %, en amélioration de 6,2 ppts et les économies
réalisées se montent a 39 millions d'euros, dépassant les
objectifs liés a notre plan stratégique.

2019

Le plan stratégique s'acheve avec succes, Coface a atteint
voire dépassé l'ensemble des objectifs de Fit to Win.
L'évolution du ratio combiné a 77,7 % pour l'exercice 2019
(meilleur que notre objectif de 83 % a travers le cycle) en
est 'illustration parfaite.

En trois ans, le chiffre d'affaires a progressé de 9 % a taux
de change et périmétre constants pour atteindre
1481 millions d’euros. Le résultat net s'éleve a 146,7 millions
d’euros, avec un ROATE (rentabilité moyenne des fonds
propres) annualisé de 89 % (9,1 % hors éléments non
récurrents).

Coface a amélioré son efficacité en capital, avec cette
année l'obtention de la validation par le régulateur (ACPR)
de son modele interne partiel. Un succes considérable qui
met Coface en position de force pour assurer son avenir.

En trois ans, 48 millions d'économies ont été réalisées,
dépassant la aussi les objectifs inscrits au plan stratégique.

Coface travaille désormais activement a la construction de
son nouveau plan stratégique, dont l'enjeu sera de
capitaliser sur ce que l'entreprise est parvenu a construire
ces trois dernieres années.

1.3 DESCRIPTION DES PRINCIPALES ACTIVITES

L’'activité du Groupe est principalement centrée sur
'assurance-crédit qui représente 89,5 % de ses revenus en
2019. Elle consiste a proposer aux entreprises des solutions
pour les protéger contre le risque de défaillance financiere
de leurs clients débiteurs, tant sur leur marché domestique
qu’a I'export.
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Le Groupe est par ailleurs présent sur le marché de
affacturage, en Allemagne et en Pologne, et sur le marché
du cautionnement. Dans certains pays, essentiellement en
Europe centrale et en Israél, le Groupe commercialise des
produits d’information et de recouvrement.



PRESENTATION DU GROUPE COFACE 1
Description des principales activités

Le tableau suivant présente I'évolution de la contribution de ces activités au chiffre d’affaires consolidé du Groupe au
31 décembre de la période 2017-2019 :

Chiffre d’affaires consolidé par activité

31/12/19 31/12/18 31/12/17
Voir aussi IRGCRRallllES on %) (en milliers o (en milliers o
(en milliers d'euros et en % du Groupe) paragraphe d’euros) ©n d’euros) (en %) d'euros) (en %)
Primes brutes acquises - Crédit 1164 752 786 % 1068 404 772 % 1029 499 76,0 %
Primes brutes acquises - Single risk 21193 14 % 26779 19 % 27190 20 %
Primes brutes acquises - assurance-crédit 1185 945 80,1 % 1095183 79,1% 1056 689 78,0 %
Accessoires de primes © 140 114 9,5 % 132 418 9,6 % 128 914 9,5 %
Autres prestations et services liés @ 94 0,0 % 3637 0,3% 4 382 0,3%
Rémunération des procédures publiques [0} 0,0 % [0} 0,0 % 574 0,0 %
H U H U ivité r. -

Chifine drafiaires de Factivite diassurance 13.1/1.51 1326153 89,5% 1231238 88,9% 1190 559 87,9 %
Primes brutes acquises - Caution 1.3.3/1.5.3 49 652 3,4% 47 425 3,4% 53 008 3,9%
Commissions de financement 35226 24 % 35 295 2,5% 39472 29%
Commissions d'affacturage 30 304 20 % 32 416 2,3 % 33884 25%
Autres -1424 -01% - 998 -01% -1314 -01%
Produit net des activités bancaires 1.3.2/1.5.2 64106 43% 66 713 48 % 72 043 5,3%
(affacturage)

Information et autres services 31108 21% 28 550 21% 27 436 20 %
Gestion de créances 10 069 0,7 % 10 809 0.8 % 11886 0.9 %
Chiffre d'affaires de I'activité d'information o o o
et autres services 1.5.4 41177 2,8 % 39 359 2,8% 39 322 29%
CHIFFRE D'AFFAIRES CONSOLIDE NOTE 22 1481088 100,0 % 1384 735 100,0 % 1354 933 100,0 %

Afin d'apporter davantage de cohérence entre les états financiers et les agrégats publiés et commentés dans les communications financiéres, le Groupe fait évoluer la
structure de présentation du compte de résultat consolidé. Voir explication détaillée dans les annexes aux comptes consolidés.

(D Frais de gestion de polices.

(2) Commission IPP - International policies commission, commission d'apporteur d'affaires.

1.3.1 Description de I'activité d’assurance-crédit

L'assurance-crédit permet a un créancier (le vendeur/ 'un des instruments clés de couverture du poste clients des
fournisseur), disposant d’'une créance commerciale a terme entreprises qui accordent des délais de paiement a leurs
sur son débiteur (I'acheteur/client), de solliciter un assureur, clients.
pour qu il couvre le nsque de ’nom—pa_lement de cette Le schéma suivant illustre le mécanisme de l'assurance-
créance, moyennant le paiement d’'une prime. Elle est donc crédit
Assureur-crédit AR R T . étudie P’entreprise B
Teee., pour évaluer
“ee, sa solidité
en cas de défaut de B,
indemnise A paye
a hauteur de = 90 % une prime . ] )
de la perte subie achéte des biens ou des services

et regle a 30, 60 ou 90 jours.
Elle obtient UN CREDIT FOURNISSEUR

Entreprise A - ASSURE

Entreprise B
vendeur/fournisseur , > acheteur/client
vend des produits ou des services
et accepte d'étre payee a 30, 60 ou 90 jours.
Elle consent UN CREDIT CLIENT
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Le service que le Groupe propose a ses assurés consiste
non seulement a indemniser les pertes gu'ils subissent, mais
également & prévenir leurs sinistres et les aider a
développer une clientéle rentable et solvable.

Prévenir le risque de non-paiement au travers de solutions
d’assurance-crédit nécessite une collecte dinformations
pertinentes, fiables et actualisées sur les débiteurs et leur
environnement économique. L'information détenue par le
Groupe sur la solvabilité des débiteurs est a la base de ses
offres d’assurance-crédit. Elle constitue un élément lors des
prises de décisions sur les garanties accordées
quotidiennement par ses arbitres (voir ci-apres le
paragraphe 1.5.1. « Assurance-crédit et services afférents »).

Le Groupe accorde des garanties totales ou partielles, qui
couvrent généralement de facon globale un portefeuille de
débiteurs (ou un courant d’affaires) d’un assuré donné - par
opposition a la souscription d’une police d’assurance visant
a couvrir un risque débiteur unique. Les polices
d’assurance-crédit sont généralement conclues pour une
durée d’'un an, renouvelables par tacite reconduction.

Dans le cadre de ces polices, le Groupe agrée chaque
nouveau débiteur présenté par l'assuré, et établit, au travers
de la garantie octroyée, le montant maximum de risques
qu’il est prét a accepter sur ce débiteur. Il peut réduire ou
annuler a tout moment, sous réserve parfois d'un préavis, sa

couverture d’'assurance-crédit pour les livraisons futures de
biens ou de services par l'assuré au débiteur concerné, afin
de réduire le risque de défaut de paiement. Cette réduction
ou annulation permet a l'assuré d’étre prévenu d’'une crainte
accrue du Groupe quant a la solidité financiere de ce
débiteur. Dans certaines offres, le Groupe peut donner a ses
assurés, en fonction de leur expertise, une autonomie plus
ou moins grande dans la fixation des limites de crédit, pour
des encours n'excédant pas un montant prévu dans leur
police d’assurance-crédit.

En cas de non-paiement d’'une créance par le débiteur, le
Groupe se charge du recouvrement des impayés, afin de
limiter la perte et de dégager son assuré de la gestion de
cette phase contentieuse. Ainsi, ce dernier préserve, dans la
mesure du possible, ses relations commerciales avec son
débiteur. Le Groupe conduit les négociations et, si
nécessaire, les procédures contentieuses, pour recouvrer les
sommes dues (voir le paragraphe 1.5.1. « Assurance-crédit
et services afférents »).

En ayant recours a [lassurance-crédit, les entreprises
sécurisent leurs marges en s’assurant contre les impacts
financiers d'un impayé, tout en bénéficiant d'outils
d’'information sur la solvabilité de leurs débiteurs et de
recouvrement des créances impayeées. Elles bénéficient
également d’échanges réguliers avec des spécialistes
sectoriels et pays du Groupe.

1.3.2 Description de I’activité d’affacturage

L’affacturage (ou factoring) est une technique financiére
par laquelle une société d’affacturage (le factor) finance et,
le cas échéant, gére le poste clients d'une entreprise en
acquérant ses créances clients. Selon le type d’affacturage,
la perte en cas d'impayé d'une créance peut soit demeurer
a la charge du factor, soit faire I'objet d'un recours sur
'entreprise.

Le schéma suivant illustre le mécanisme de I'affacturage :

Avec l'offre d'affacturage, les entreprises financent leur
poste clients et optimisent leur trésorerie :

¢ en disposant immédiatement de liquidités dés la cession
de leurs créances (sous réserve de la consignation d’'une
retenue de garantie) ;

¢ en réduisant leur risque clients, en I'absence de recours
(via le transfert des risques de non-paiement et de
recouvrement) ;

¢ en financant leur croissance sans étre freinées par leur
besoin en fonds de roulement.

Groupe Coface

(Factor)

6. Paiement d’une retenue
de garantie au factor (= 10%)

4. Paiement du prix
d’achat au client (=90 %)

1. Etude de solvabilité

3. Cession de créance client

5. Paiement du prix
d’achat au factor

Client du Groupe Coface

2. Fourniture de biens

} Acheteur

ou de services
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’affacturage atténue les risques associés au financement
de créances commerciales grace a l'analyse effectuée sur
les contreparties sélectionnées et a I'évaluation de leur
solvabilité, ainsi qu’aux mécanismes de recouvrement des
créances impayées. Le Groupe propose de telles solutions
d’affacturage en Allemagne et en Pologne.

Le Groupe allie ses activités daffacturage avec son

expertise en matiere d’assurance-crédit afin doffrir les
produits suivants :

¢ factoring with recourse produit d’affacturage avec
recours sur le client en cas d'impayé ;

¢ full factoring without recourse : produit alliant les services
de l'affacturage et l'assurance-crédit. Ainsi, en cas de

PRESENTATION DU GROUPE COFACE
Description des principales activités

sinistre, le client est couvert par I'assurance-crédit pour
ses factures impayées ;

in house factoring with or without recourse : le client gere
la relation avec son acheteur, en particulier en cas
d'impayé notamment pour préserver sa relation
commerciale ;

reverse factoring : le client du Groupe est ici I'acheteur,
qui propose a son fournisseur un paiement anticipé par
'intermédiaire de la société d’affacturage ;

maturity factoring : produit dérivé du full factoring pour
lequel le financement ne se fait qu'a I'échéance de la
facture (protection contre le retard de paiement).

1.3.3 Description de I’activité de caution

En complément de ses activités principales d’assurance-
crédit et en s'appuyant sur sa capacité de gestion du risque
débiteur, le Groupe propose dans certains pays
(essentiellement en France, en ltalie, en Allemagne et en
Autriche), des solutions de cautionnement afin de répondre
aux besoins spécifigues des entreprises sur certains
marchés.

Le cautionnement consiste en un engagement de payer le
bénéficiaire de la caution, en cas de défaillance ou de
manguement par le cautionné a ses obligations
contractuelles. La garantie apportée par une caution
permet a une entreprise cautionnée de rassurer ses
partenaires commerciaux ou financiers, de différer un
paiement immédiat et/ou de ne pas réduire ses capacités
d’emprunt. De plus, dans certaines activités, obtenir une
caution est une obligation pour exercer son activité ou
accéder a des marchés spécifiques.

Les cautions délivrées par le Groupe ont une durée
déterminée (de quelgues semaines a cing ans maximum) et
les risques associés peuvent étre partagées entre plusieurs
acteurs de marché (banques et assureurs).

Le Groupe propose de facon sélective une gamme de
cautions spécifigues pour aider les entreprises a remporter
des marchés, domestiques ou export :

¢ cautions de marché : caution de soumission (garantissant
a lacheteur que le vendeur ayant répondu a lappel

d’offres, pourra réellement, s’il emporte le marché, offrir
les prestations annoncées dans sa réponse a l'appel
d'offres) ; caution de bonne fin/bonne exécution
(garantissant a l'acheteur que le vendeur exécutera le
contrat), caution de restitution d’avance (engagement de
restituer l'avance versée par l'acheteur, au cas ou le
vendeur ne poursuivrait pas le marché), caution de
retenue de garantie (garantissant d'éventuelles
malfacons apparues pendant la période de garantie), et
caution de sous-traitance (pour garantir le paiement des
sous-traitants que I'entreprise fait intervenir) ;

cautions d’accises et douane : permettent de bénéficier
de crédits de droits, ou encore sur certains marchés de
garantir des sommes exigibles au titre de contributions
indirectes ou d’accises, ou d’en différer le paiement ;

cautions environnementales : couvrant les dépenses liées
a la surveillance du site, au maintien en sécurité de
installation, aux interventions éventuelles en cas
d’accident ou de pollution et a la remise en état du site
apres cessation de l'activité ;

cautions légales pour les entreprises de travail
temporaire : destinées a couvrir les salaires et les charges
sociales des intérimaires, en cas de défaillance de
'entreprise ;

garanties de paiement : garantissant les sommes dues
par le cautionné en reglement de ses achats et
prestations effectués par un bénéficiaire.
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Présentation du marché de I'assurance-crédit et de I'environnement concurrentiel

1.4 PRESENTATION DU MARCHE DE L’ASSURANCE-CREDIT
ET DE L’ENVIRONNEMENT CONCURRENTIEL

1.4.1

Le marché de IPassurance-crédit

L’assurance-crédit a pour objet de protéger une entreprise
contre le défaut de paiement de ses créances
commerciales. C'est une garantie d’assurance
conditionnelle, sur des contreparties sélectionnées par
I'assureur. La solution inclut deux services fondamentaux : la
prévention des risques assurés - par la sélection et la
surveillance des acheteurs assurés - et le recouvrement des
créances impayées. Dans la forme classique du produit, ces
deux services sont les marqueurs essentiels des savoir-faire
des acteurs du secteur.

La principale activité du Groupe porte sur I'assurance-crédit
court terme (définie par des risques d’'une durée inférieure
a 12 mois), qui est un marché représentant environ
8 milliards d’euros de primes. Le Groupe est également actif
sur le marché de l'assurance-crédit de moyen terme a
travers son offre Single Risk. Il s’agit d’'un marché mondialisé
et souvent syndiqgué d’environ 1,8 milliard deuros de
primes. En 2019, l'activité Single Risk représentait environ
2 % du chiffre d’affaires consolidé du Groupe.

Le Groupe considere que le secteur de I'assurance-crédit
présente un potentiel de croissance. Le taux de pénétration

par l'assurance-crédit du volume global des créances
commerciales dans le monde reste en effet toujours faible,
estimé entre 5 et 7 %, offrant un potentiel de conquéte réel.
Cependant, si le secteur a crd d’environ 5 % annuellement
entre 2005 et 2009, ce taux s’est ensuite réduit autour de
3 % jusqu’a une croissance quasiment nulle en 2016 sous
'effet de la pression sur les prix, pour rebondir depuis 2017
(+ 3 %) porté par la conjoncture mondiale .

La croissance du secteur dépend effectivement de plusieurs
facteurs, qui se combinent parfois en pressions
contradictoires :

¢ la conquéte commerciale des acteurs du secteur (et a
linverse leur perte éventuelle de clients) ;

¢ la croissance organique du chiffre d’affaires des clients
assurés-credit ;

¢ |'évolution des prix, a la hausse ou a la baisse ;

¢ la politigue de sélection des risques par les acteurs, a la
hausse ou a la baisse.

1.4.2 L’environnement concurrentiel du Groupe Coface

Le marché mondial de l'assurance-crédit comprend trois
types d’acteurs : les assureurs globaux, les nationaux ou
régionaux et les acteurs de niche.

Il existe trois assureurs globaux : Coface, Euler Hermes
(société de droit belge appartenant au groupe Allianz, lui-
méme coté a la Bourse de Francfort) et Atradius (société
de droit néerlandais appartenant a Grupo Catalana
Occidente, lui-méme coté a la Bourse de Madrid). En 2018,
les trois assureurs se partageaient environ 59 % du marché
mondial @,

~ Part de marché de I’'assurance-crédit 2018

14 % 19 %
Coface Atradius
26 %
Euler

41 %

Autres

Les autres acteurs sont nationaux ou régionaux, et certains
issus ou sont toujours des agences publigues d’assurance a
'export. Parmi ceux-ci, Sinosure (Chine) est le plus
important en taille, suivi de Nexi (Japon), K-Sure (Corée du
Sud), EDC (Canada) ou encore Cesce (Espagne). On trouve
aussi des acteurs locaux privés, tels l'allemand R+V.

Enfin, un nombre grandissant d’acteurs aborde 'assurance-
crédit avec une stratégie de niche. Cette stratégie leur
permet de contourner en partie le colut élevé que
représentent la constitution et I'entretien d’une base globale
d'information sur les débiteurs. Ces offres consistent
généralement a déléguer plus largement la sélection des
risques a des assurés pouvant démontrer une gestion
efficace des risques, l'assureur amenant sa solidité
financiere pour absorber les chocs au-dela d’'une franchise
significative. Parmi les acteurs de ce segment, AIG (Etats-
Unis) est le plus important en primes acquises sur
I'assurance-crédit.

(D La base de données ICISA contient uniquement des données relatives aux partenaires de I'ICISA (acteurs et pays) et ne représente pas

I'ensemble du marché de I'assurance-crédit.

(2) Les parts de marché mondiales sont calculées sur la base des primes brutes d’assurance-crédit a court terme ;| y compris les marchés sous
monopole d’Etat, en 2018. Sources : [) Sources officielles du marché, souvent a l'instigation des régulateurs, et parfois publiées par un
organisme consolidateur (par exemple Latino Insurance en Amérique latine. i) Comptes consolidés publiés, quand ils donnent la part des
primes brutes en assurance-crédit. iif) Données ICISA (www.icisa.org), consolidées et publiées par l'association sur déclaration de ses

membres. |v) Estimations du Groupe, en dernier ressort.
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1.5

Le Groupe génére son chiffre daffaires consolidé de
1 481 millions d’euros auprés d’environ 50 000 @ clients. Le
revenu annuel moyen par client est inférieur a 30 000 euros
et réalisé dans des secteurs d'activité et des géographies
trés diversifiés.

1.5.1

PRESENTATION DU GROUPE COFACE
Les activités et le positionnement du Groupe

1

LES ACTIVITES ET LE POSITIONNEMENT DU GROUPE

Le Groupe considére ne pas étre dépendant d'assurés
particuliers : au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2019,
'assuré le plus important représentait moins de 1 % de son
chiffre d’affaires consolidé.

Assurance-crédit et services afférents

Au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2019, les produits
d’assurance-crédit et les services qui lui sont liés ont généré
un chiffre d’affaires de 1 326 millions d’euros, soit 89,5 % du
chiffre d’affaires consolidé du Groupe. Le tableau suivant

présente I'évolution de la contribution de cette activité au
chiffre d'affaires consolidé du Groupe au cours de la
période 2017-2019 (en milliers d’euros et en pourcentage du
total Groupe).

Part du chiffre d'affaires consolidé 31/12/19 51/12/18 31/12/17
Assurance-crédit : : ” I
ol g Voir aussi < (en milliers (en milliers
0,

(en milliers d'euros et en % du Groupe) paragraphe d'euros (en %) d'euros) (en %) d'euros) (en %)
Primes brutes acquises - Crédit 1164 752 78,6 % 1068 404 772 % 1029 499 74,3 %
Primes brutes acquises - Single risk 21193 14 % 26779 1.9 % 27190 2,0 %

Primes brutes acquises - assurance-crédit 1185 945 80,1 % 1095183 791 % 1056 689 76,3 %

Accessoires de primes @ 140 114 9,5% 132 418 9,6 % 128 914 9,3 %

Autres prestations et services liés @ 94 0,0 % 3637 0,3% 4 382 0,3%

Rémunération des procédures publiques (o] 0,0 % (o] 0,0 % 574 0,0 %

12 r =
ELLAAS A AY AL 218 B Culiiduls NOTE 22 1326 153 89,5 % 1231238 88,9 % 1190 559 86,0 %

D'ASSURANCE-CREDIT

Afin d'apporter davantage de cohérence entre les états financiers et les agrégats publiés et commentés dans les communications financiéeres, le Groupe fait évoluer la
structure de présentation du compte de résultat consolidé. Voir explication détaillé dans les annexes aux comptes consolidés « Principes et méthodes comptables ».

(D Frais de gestion de polices.

(2) Commission IPP - International policies commission ; commission d'apporteur d'affaires.

L’assurance-crédit

Présent directement au travers de filiales ou de succursales,
sur une aire géographique représentant prés de 97 % du
produit intérieur brut mondial, le Groupe s’appuie sur son
réseau international de partenaires locaux et commercialise
ses solutions  d'assurance-crédit et ses  services
complémentaires dans 100 pays, disposant ainsi d’une taille
et d'une empreinte géographique sur l'ensemble des
continents. Il est I'un des trois acteurs mondiaux du marché
de I'assurance-crédit (voir paragraphe 1.4. « Présentation du
marché de [lassurance-crédit et de I'environnement
concurrentiel »).

Gestion des garanties publiques

Entre 1946 et 2016, le Groupe a géré pour le compte et avec
la garantie de [I'Etat francais des garanties a l'export
portant sur des risques non assurables par le marché privé.

En 2016, cette activité représentait prés de 4 % de son
chiffre d’affaires consolidé.

(1) Entreprises ayant au moins un contrat actif avec Coface dans nos différentes lignes métiers.
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Principaux produits d’assurance-crédit du Groupe

Le Groupe a recentré et enrichi son offre de solutions pour I'adapter aux besoins spécifiques des segments de marché
identifiés : PME, ETI, grandes entreprises internationales, institutions financieres, clients de partenaires distributeurs.

Le Groupe propose de nombreuses solutions d’assurance-crédit, harmonisées au niveau mondial, dont les principales sont

décrites ci-dessous.

Produit

Description

TradeLiner

Il s’agit d'une offre flexible qui vise a répondre aux spécificités et aux besoins de chague assuré, grace a un jeu
d’'options et de déclinaisons des conditions générales. C'est aujourd’hui la solution centrale de la plateforme produits
du Groupe.

Tradeliner remplace progressivement les offres locales au fur et a mesure de son déploiement dans les différents
marchés et de la migration des portefeuilles historiques vers cette nouvelle offre.

Easyliner

Easyliner, lancée courant 2014, est une gamme de contrats destinée aux petites et moyennes entreprises (PME),
souvent peu familieres avec les mécanismes et les bénéfices des solutions d’assurance-crédit. Cette offre peut étre
distribuée en ligne, le cas échéant en « margue blanche » dans le cadre d’accords de partenariat commercial.

Coface Global Solutions

Coface Global Solutions est une offre dédiée a la gestion de grands assurés internationaux (I'« Offre CGS »). Cette
offre repose sur une organisation mondiale, qui propose aux multinationales des services et des outils de gestion et
de pilotage adaptés a leurs problématiques (éclatement géographique, risques multidevises, consolidation des
agrégats du crédit clients, etc.).

CofaNet et autres
services en lighe

CofaNet est le portail Internet central qui permet a tout assuré Coface de gérer son contrat au quotidien. Ce portail
multilingue est complété d’'une gamme de services a valeur ajoutée :

¢ Coface Dashboard : un outil qui développe des analyses et des états de reporting autour du risque clients ;

¢ CofaNet Policy Master . un outil qui permet d’'alléger la majeure partie de la gestion courante du contrat en
exploitant directement les données du systéme comptable de I'assuré ;

¢ le Groupe met aussi a disposition de ses clients des portails spécialisés pour les activités de moyen terme ou de
caution (voir infra).

Les fonctionnalités principales de CofaNet sont également disponibles sur smartphone (application mobile
CofaMove) et par lien automatisé de systeme a systeme (offre de webservices CofaServe).

Assurance moyen
terme (Single Risk)

L’offre Single Risk permet de couvrir des risques commerciaux et politiques dans le cadre d'opérations ponctuelles,
complexes, d’'un montant élevé (généralement supérieur a 5 M€) et dont la durée de crédit est comprise entre
12 mois et sept ans. Elle donne aux assurés la possibilité de se couvrir contre un risque lié a un investissement ou a un
marché particulier, et ce par opposition aux produits d’assurance-crédit qui garantissent les risques d'impayés de
'ensemble de leur chiffre d’affaires (whole turnover policies).

Tarification des offres d’assurance-crédit

type risk-based et une approche du colt en capital
directement liée au portefeuille des risques assurés et au

La tarification de l'assurance-crédit est majoritairement
reflétée dans les primes. Des services associés font
généralement I'objet d'une tarification spécifique dépendant
de la consommation réelle des assurés (nombre
d’acheteurs sous surveillance, nombre de dossiers de
recouvrement).

La juste rémunération du risque est un enjeu important pour
le Groupe, qui a développé une méthodologie tarifaire dans
un outil informatique propre (PEPS - Past and Expected
Profitability System) et une gouvernance commerciale
associée. Le Groupe estime disposer d'une méthodologie
tarifaire de référence, incluant par exemple une analyse de
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capital alloué. En outre, des ajustements et améliorations
sont régulierement réalisés pour que la méthodologie
tarifaire contribue a une souscription maitrisée et pertinente
dans les différents marchés.

Les garanties de moyen terme Single Risk, pour lesquelles
les séries probabilistes de défaut sont plus limitées, font
'objet d'une méthodologie distincte, appliquée par une
équipe d'experts resserrée.



L’information sur la solvabilité des débiteurs
au coeur des activités du Groupe

Les activités du Groupe consistent essentiellement a vendre
des garanties et des services en s’appuyant sur I'acquisition
et la gestion dinformations pertinentes, fiables et
actualisées sur les débiteurs et leur environnement. Le
Groupe exploite un réseau de 52 centres dédiés a la
collecte, au traitement et & lanalyse d’informations
financieres et de solvabilité sur l'ensemble des risques
débiteurs du Groupe dans le monde.

L'information est un élément clé de chagque étape du suivi
des risques au sein du Groupe, compilée au sein de sa base
de données ATLAS (voir le paragraphe 1.8.2 « Applicatifs
et outils du Groupe »). Elle est tout d’'abord collectée,
notamment auprés dune centaine de fournisseurs

PRESENTATION DU GROUPE COFACE 1
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d’'information pour faire l'objet d'un premier traitement
qualitatif. Elle est ensuite analysée par I'équipe de
340 analystes crédit en vue dévaluer les débiteurs selon
une échelle commune a 'ensemble du Groupe, Debtor Risk
Assessment ou DRA sur laguelle les arbitres s'appuient pour
décider du montant de risque qui sera souscrit pour
chaque assuré.

Enfin, ces informations collectées, enrichies, analysées et
utilisées par le Groupe sont mises a jour régulierement pour
permettre un suivi des risques débiteurs. L'ensemble des
meétiers du Groupe s’appuie par ailleurs sur EASY, sa base
de données d’identification unique des débiteurs qui facilite
la communication entre le Groupe, ses partenaires et ses
clients (voir le paragraphe 1.8.2 « Applicatifs et outils du
Groupe »).

Le schéma suivant illustre la place centrale de I'information dans les activités du Groupe :

Suivi du risque

Echanges
avec le client

La collecte, I'exploitation et la conservation d’informations
fiables, actualisées et sécurisées constituent un enjeu
majeur pour le Groupe pour :

¢ piloter sa politique de tarification et enrichir la qualité de
ses offres d’assurance-crédit ;

¢ obtenir, notamment au niveau local grace a sa présence
au plus proche du risque, des informations micro-
économiques sur les débiteurs et leur environnement
économique, afin  de sécuriser les décisions de
souscription de ses arbitres dans le cadre de sa politique
de gestion des risques, tout en offrant a ses assurés un
suivi des risques de leurs débiteurs ;

¢ faciliter son activité de gestion et de recouvrement de
créances.

Récolte et traitement
de masse de I'information

Analyse et qualification
du risque de crédit

Décision d’engagement
en risque

Par ailleurs, cette politique Iui permet dobtenir des
informations macro-économiques, qui font 'objet d’analyses
par les équipes de la direction de la recherche économique.
Ces équipes sont réparties entre le siege et les différentes
régions du Groupe, pour assurer une couverture locale. Ces
économistes réalisent des études en interne, pour les
métiers du Groupe, et en externe pour les assurés et pour le
public (journalistes, universitaires, prospects, banques,
courtiers, partenaires, etc.). La production externe prend
essentiellement la forme de « panoramas » (risque pays,
sectoriels, défaillances d’entreprises), publiés sur son site
Internet (www.coface.com), dont la vocation est d’'aider les
entreprises a évaluer et prévenir les risques et a prendre
leurs décisions a partir des informations les plus pertinentes
et les plus récentes.
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Le schéma suivant illustre le réseau d’information sur les entreprises du Groupe :

3 centres
de services partagés
(back office)

Dans le cadre du plan stratégique Fit to Win, le Groupe a
consacré des investissements importants a I'information
afin d’améliorer la gestion des risques, que ce soit par une
présence locale étoffée ou par I'adoption de technologies
nouvelles (intelligence artificielle).

Une souscription du risque mise en ceuvre
selon un processus harmonisé

Le Groupe a mis en place un processus harmonisé pour
'ensemble de ses souscripteurs de risques (appelés
« arbitres ») situés dans 45 pays afin de renforcer et de
sécuriser la gestion des risques attachés a ses différentes
activités. La décision d’arbitrage est par défaut prise par
'arbitre du pays du débiteur, qui est mieux a méme de
connaitre I'environnement économique local. Le cas
échéant, un deuxiéme arbitre a la faculté dajuster a la
hausse ou a la baisse cette premiére décision, parce qu'il est
le mieux positionné pour connaitre le contexte commercial
ou stratégique de l'assuré. Cette organisation permet de
combiner proximité débiteur et proximité assuré, y compris
pour des transactions de grand export. Au total, environ
10 000 décisions d’arbitrage sont prises par jour.

Les décisions d’arbitrage relatives aux garanties Single Risk
sont prises par une équipe dédiée au sein de la direction de
I'arbitrage Groupe.

Pour prendre leurs décisions, les arbitres s’appuient sur
'information collectée, qui fait ensuite 'objet d’'une analyse
interne synthétisée par le DRA, dont I'élaboration et la mise
a jour sont effectuées en fonction de la qualité du débiteur.
lIs utilisent aussi le Weighted Assessment of Portfolio
(WAP), un indicateur synthétique qui mesure la qualité
moyenne du portefeuille de débiteurs d’'un assuré. Enfin,
Coface a mis en place un pilotage affiné de ses risques, au
travers de 38 secteurs et cing niveaux de risque pays
différents (150 niveaux de risques au total).

Les arbitres :

¢ travaillent en temps réel et en réseau grace au systéme
de centralisation des risques ATLAS, outil informatique
de souscription et de gestion des risques pour toutes les
entités du Groupe (voir le paragraphe 1.8.2 « Applicatifs
et outils du Groupe ») ;
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49 centres d’information « enrichie »

¢ n'‘ont aucun objectif de commercialisation des produits et
services et leur rémunération n'est en aucune facon liée
a leur succes commercial, afin d’assurer une application
impartiale des politiques du Groupe en matiere de
gestion des risques ;

¢ disposent de délégations de souscription (jusgu’a
10 millions d’euros), en fonction de leur expertise, de leur
séniorité et de leurs compétences. Au-dela de 10 millions
d’euros, ils suivent une procédure de doubles signatures
pour des décisions allant, au niveau régional, jusqu’a
40 millions deuros. Les décisions relatives a des
couvertures supérieures a 40 millions deuros, ou
particulierement sensibles, sont validées par la direction
arbitrage Groupe ;

En 2019, Coface a mis en service une nouvelle génération de
moteurs de décisions, qui a permis de porter a 66 % le taux
de réponse instantanée proposé aux clients.

Une souscription commerciale renforcée

La souscription commerciale est l'activité qui consiste a
déterminer les éléments tarifaires (taux de prime, bonus,
malus), les parameétres techniques (durée de crédit
maximum, limite de décaissement) et les clauses
appropriées aux besoins d'un assuré. Cette souscription se
focalise sur le contrat tandis que larbitrage est, lui, en
charge des garanties sur les acheteurs de [lassuré
considéré ; garanties dont la portée est liée aux clauses
validées. Ces deux activités sont donc complémentaires.
Pour cette raison, il a été décidé en 2017 au niveau Groupe
de rattacher la souscription commerciale a une nouvelle
direction de la souscription regroupant la souscription
commerciale, l'arbitrage, I'information, le contentieux et le
recouvrement.

La souscription commerciale est conduite a tous les niveaux
du Groupe (pays, régions et siege) en étroite collaboration
avec les équipes de I'arbitrage (souscription des risques).



Ce changement d'organisation a permis de renforcer la
qualité de notre gestion des risques, d’accompagner au
mieux nos clients en sélectionnant davantage la qualité des
débiteurs pris en garantie, de s’assurer la profitabilité des
affaires souscrites et de partager de facon plus optimale
'expertise technique entre les centres de souscription du
Groupe.

Cette activité est encadrée par des régles Groupe qui
allouent des niveaux de délégations en fonction de la
séniorité et de l'expérience des collaborateurs concernés.
Au-dela de certains niveaux de risques et selon la nature de
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la demande, les décisions sont prises au siege du Groupe
soit par la direction de la souscription commerciale, soit par
le comité de souscription Groupe.

Le comité de souscription du Groupe est composé
notamment des directeurs Groupe de la souscription, de
I'arbitrage et de la souscription commerciale. Ce comité, qui
se réunit quotidiennement, revoit toutes les propositions
commerciales relatives a des affaires nouvelles ou a des
polices a renouveler des lors que ces propositions excédent
les délégations locales.

Un réseau de commercialisation multicanal renforcé par un important réseau de partenaires

et d’apporteurs d’affaires

Pour commercialiser ses produits d'assurance-crédit et ses
services complémentaires, le Groupe utilise plusieurs
canaux de distribution, dont la répartition varie en fonction
des marchés locaux. A I'échelle internationale, le courtage
spécialisé est largement dominant, méme si dans certains
marchés, la force de vente directe est historiquement plus

Force de vente directe

A

Courtage spécialisé

importante. Le schéma suivant illustre ce modele de
distribution multicanal des offres de services du Groupe (la
répartition entre distribution directe et distribution
intermédiée est exprimée en part du total des primes
collectées).

Apporteurs non-spécialisés
Banques
Assureurs généralistes
Fronteurs

Places de marché

/ fintechs |

Vente directe
\'

\

1/3 direct 2/3 intermédié

Dans la catégorie des apporteurs non spécialisés, les

Les fronteurs, qui peuvent également intervenir comme
apporteurs d’affaires, sont des assureurs partenaires qui
émettent pour le compte du Groupe des polices
d’assurance dans des pays oU ce dernier ne dispose pas de
licence. Avec son réseau de partenaires, dont une part
importante est membre du réseau Coface Partner, le
Groupe accompagne ainsi ses assurés dans une quarantaine
de pays dans lesquels il n'a pas de présence commerciale
directe ou de licence en propre.

1.5.2 Affacturage @

bangues constituent un canal de distribution clé,
permettant de pénétrer de nouvelles clienteles - avec de
meilleurs taux de transformation des prospects.

Les places de marché/fintechs constituent un nouveau
canal de distribution dans lequel Coface investit depuis
quelgues années.

Le Groupe est actif sur les marchés allemand et polonais.

En Allemagne, le marché de laffacturage a continué a
croitre de 4 % en 2018, pour atteindre 241,8 milliards de
créances affacturées.

Le marché allemand de l'affacturage est dominé par six
acteurs, qui s’adjugent, selon les estimations du Groupe,
environ 74 % du marché : Targo Commercial Finance AG,
PB Factoring GmbH, Eurofactor GmbH, Deutsche Factoring
Bank AG, BNP Paribas Factor GmbH et Coface Finanz
GmbH, qui détient environ 13,6 % de parts de marché.

(D Sources : ) Deutsche Factoring Verband. Site Internet :
Factors Association. Site Internet : http.//www.faktoring.pl/eng/.

En Pologne, le marché de l'affacturage est toujours en
croissance : 20 % en 2018, bien supérieure a la croissance de
51% du PIB.

LLe marché polonais de I'affacturage est dominé par les cing
acteurs suivants se répartissant (selon les estimations du
Groupe et de l'association des factors polonais) environ
65 % du marché : ING CF, BZ WBK Faktor, BGZ BNP
Paribas Factoring, Bank Millennium, ainsi que Coface Poland
Factoring, qui détient environ 8 % de parts de marché.

https.//www.factoring.de/german-factoring-market-2018 , et, i) Polish
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Au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2019, I'affacturage représente 64 millions d’euros, soit 4,3 % du chiffre d’affaires

consolidé du Groupe.

31/12/19 31/12/18 31/12/17
Part du chiffre d'affaires consolidé i ) — — —
Affacturage Voir aussi INGCRNllEES (en milliers (en %) (en milliers (en %)
(en milliers d’euros et en % du Groupe) paragraphe d'euros) d'euros) ° d'euros) ©
Commissions de financement 35226 2.4 % 35295 25% 39472 29 %
Commissions d'affacturage 30 304 2,0 % 32 416 2,3 % 33884 2,4 %
Autres -1424 -01% -998 -01% -1314 -01%
r r =
Elnl AR5 e AR 2 A 5 o) 5 i NOTE 22 64 106 4,3 % 66 713 4,8 % 72 043 52%

D'AFFACTURAGE

Afin d'apporter davantage de cohérence entre les états financiers et les agrégats publiés et commentés dans les communications financieres, le Groupe fait évoluer la
structure de présentation du compte de résultat consolidé. Voir explication détaillé dans les annexes aux comptes consolidés « Principes et méthodes comptables ».

1.5.3 Caution

Le marché mondial du cautionnement est largement
tributaire du cadre réglementaire des différents pays. Il est
donc fragmenté en marchés nationaux. En effet, le cadre
juridique local détermine aussi bien les caractéristiques du
produit que les exigences en matiére de caution obligatoire,
ce qui rend le périmétre de ce marché difficile a établir. Par
ailleurs, la pratiqgue de certains secteurs d’activité ou de
certains types d'opérations est également de nature a
influer sur ce marché.

Le Groupe estime que ce marché représente entre 10 et
15 milliards d’euros de revenus, soit davantage que le
marché de l'assurance-crédit. Bien que largement dominé
par les acteurs bancaires, il compte également des
assureurs qui viennent au second plan, pour environ
6 milliards d'euros de revenus, notamment parce gu’ils n‘ont

Part du chiffre d'affaires consolidé
Cautionnement

(en milliers d’euros et en % du Groupe) paragraphe

Voir aussi INGCRNllEES

pas acces, pour des raisons réglementaires, a certains
marchés nationaux (c’est le cas en Inde et dans plusieurs
pays du Moyen-Orient et d'Afrique du Nord). Premier
marché mondial, les Etats-Unis représentent, selon les
estimations du Groupe, environ la moitié du marché
mondial du cautionnement. En Europe, I'ltalie est de tres
loin le premier marché, et en Asie, la Corée du Sud
concentre la part la plus importante de revenus de cautions
émises.

Au titre de l'exercice clos le 31 décembre 2019, le
cautionnement a représenté 50 millions d’euros, soit 3,4 %
du chiffre d’'affaires consolidé du Groupe, principalement
sur le marché ltalien.

31/12/19 31/12/18 31/12/17
(en milliers (en milliers
d'euros) (en % d'euros) (en %) d'euros) (en %)
49 652 3,4% 47 425 3,4% 53 008 3,8%

PRIMES BRUTES ACQUISES - CAUTION NOTE 22

Afin d'apporter davantage de cohérence entre les états financiers et les agrégats publiés et commentés dans les communications financiéres, le Groupe fait évoluer la
structure de présentation du compte de résultat consolidé. Voir explication détaillé dans les annexes aux comptes consolidés « Principes et méthodes comptables ».

1.5.4

Informations et autres services

Dans certains pays, essentiellement en Europe centrale, le
Groupe commercialise des produits dinformation et de
recouvrement a des entreprises dépourvues d’assurance-

crédit. Au 31 décembre 2019, cette activité a représenté un
chiffre d’affaires consolidé de 41 millions d’euros.

31/12/19 31/12/18 31/12/17

Part du chiffre d'affaires consolidé . B — — —

Informations et autres services Voir aussi IRCRNIIERS (en milliers (en milliers

(en milliers d’euros et en % du Groupe) paragraphe d'euros) (en %) d'euros) (en %) d'euros) (en %)
Information et autres services 31108 21% 28 550 21% 27 436 20 %
Gestion de créances 10 069 0,7 % 10 809 0.8 % 11886 0.9 %

] v =
CHIFFRE D'AFFAIRES DE L'ACTIVITE NOTE 22 4177 2,8% 39 359 2,8% 39 322 2,8%

D’'INFORMATION ET AUTRES SERVICES

Afin d'apporter davantage de cohérence entre les états financiers et les agrégats publiés et commentés dans les communications financieres, le Groupe fait évoluer la
structure de présentation du compte de résultat consolidé. Voir explication détaillée dans les annexes aux comptes consolidés « Principes et méthodes comptables ».
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1.5.5 Positionnement du Groupe Coface région par région

Le Groupe, fort d'une présence internationale de premier
plan, organise ses activités autour des sept régions
géographiques dans lesquelles il commercialise ses
produits Europe de I'Ouest, Europe du Nord, Europe
centrale, Méditerranée & Afrique, Amérique du Nord,
Ameérique latine et Asie Pacifique (les résultats des régions
sont commentés dans le paragraphe 3.3 « Commentaires
sur les résultats au 31 décembre 2019 »).

Les activités du Groupe dans la région
Europe de I’Ouest

> Disponibilité de I'offre du Groupe

g

)

4* Europe de POuest
m Belgique
r‘“‘ m France
m Irlande

m Luxembourg
m Royaume-Uni
m Suisse

Chiffres clés

Le Groupe, qui emploie a ce jour environ 490 (1 006 avec le
siége) personnes pour la région Europe de I'Ouest, v a
réalisé un chiffre d’'affaires de 293,9 millions d’euros, soit
19,8 % de son chiffre d’affaires total au titre de I'exercice
clos le 31 décembre 2019.

Typologies des pays et offre

Les pays de la région représentent des marchés
d’assurance-crédit matures ; la pression sur les prix y est
forte en raison de la pression concurrentielle et du taux de
défaillance des entreprises relativement faible. Cependant,
la conjoncture a continué de se dégrader au Royaume-Uni
en 2019, en raison de I'incertitude entourant les conditions
et la date de sortie de 'Union européenne, reportée a trois
reprises et désormais fixée au 31 janvier 2020. Dans ce
contexte défavorable, linvestissement des entreprises a
diminué pour la troisieme année consécutive et le secteur
manufacturier, relativement épargné en 2018, a été
particulierement affecté, a linstar de la construction. La
sinistralité a ainsi poursuivi sa tendance haussiere au
Royaume-Uni en 2019 et concerné tous les secteurs,
contrairement a 'année précédente.

Les activités du Groupe en Europe de I'Ouest sont tres
largement orientées vers la commercialisation de polices
d’assurance-creédit. Néanmoins, elles présentent localement
certaines particularités, comme en Suisse, ou l'offre de
polices Single Risk constitue une part importante du chiffre
d’affaires réalisé dans ce pays, ou encore en France ou le
Groupe commercialise également des cautions.

La gamme produit s’est enrichie en 2018 avec le lancement
d’'une offre en France de recouvrement des créances non
garanties. Cette option permet aux clients du Groupe de
bénéficier de I'expertise d’'un tiers de confiance pour réduire
le risque de non-paiement de leurs créances, accélérer les
récupérations et préserver leur image et leur relation avec
leurs clients.

Commercialisation et stratégie

En 2019, la région s'est fortement mobilisée sur la
fidélisation des clients en mettant en place de nombreux
projets visant a améliorer encore la qualité de service. Cette
stratégie porte ses fruits puisque le taux de satisfaction et
le taux de rétention sur la région se sont fortement
améliorés.

En France, aprés la réorganisation commerciale, le cycle de
vente est désormais optimisé grace a un nouvel outil,
Autonomy, qui permet de réduire drastiquement les délais
d’émission d'une offre et/ou d’émission de nos contrats. La
distribution des offres est majoritairement réalisée par
'intermédiaire de cabinets de courtage, auxquels il faut
ajouter une équipe de 30 commerciaux directs qui a
fortement fait progresser la vente des produits d’assurance-
crédit du Groupe, et ce a travers la signature croissante de
partenariats avec des réseaux bancaires.

Les activités du Groupe dans la région
Europe du Nord

» Disponibilité de I'offre du Groupe

Europe du Nord

m Allemagne m Liechtenstein

m Danemark m Norvege
mFinlande m Pays-Bas
mIslande m Suede

Chiffres clés

Le Groupe, qui emploie a ce jour environ 678 personnes
dans cette région, y réalise un chiffre daffaires de
308,2 millions d’euros, soit 20,8 % de son chiffre d’affaires
au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2019.

Typologies des pays et offre

Les pays de la région, dans lesquels le Groupe est présent,
représentent des marchés d’assurance-crédit matures ; la
pression sur les prix y est forte en raison de la pression
concurrentielle et du taux de défaillance des entreprises
relativement  faible. Le  Groupe y commercialise
principalement des  services d’assurance-crédit. En
Allemagne, il propose également des services d’affacturage,
de cautions, des couvertures Single Risk, ainsi qu'une offre
d’'information et de recouvrement de créances.

(D Les effectifs communiqués correspondent aux salariés & contrat & durée indéterminée ou en contrat & durée déterminée, hors les inactifs

permanents.
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Commercialisation et stratégie

La commercialisation de l'offre du Groupe dans cette région
combine vente directe par ses propres équipes
commerciales et vente via ses partenaires (courtiers et
établissements bancaires).

Conformément aux ambitions du plan stratégique, le
Groupe poursuit ses investissements dans cette région, en
privilégiant une voie de croissance rentable. La
réorganisation de la fonction commerciale et celle de la
souscription menée en 2018, ainsi que d’autres initiatives
menées en 2019, ont pour ambition de remettre le client au
cceur de l'organisation.

En Allemagne, marché principal de la région Europe du
nord, les offres centrales ont été enrichies afin de mieux
répondre aux besoins des clients. Les lancements de
nouvelles offres de services constituent également un pilier
favorisant la croissance sur ce marché. Une nouvelle
stratégie pour l'activité d'affacturage, visant a optimiser et a
développer le portefeuille existant, a été mise en place et
est en cours d'implémentation.

La création de la plateforme « Nordics » a permis de
renforcer I'empreinte du Groupe dans la région, tout en
favorisant sa croissance sur le marché Scandinave, dont les
piliers sont le Danemark et la Suéde.

Bien qgu’historiguement caractérisé par un modeéle de
distribution centré sur les courtiers, le Groupe poursuit avec
succés sa stratégie de multidistribution sur le marché
néerlandais. Par ailleurs, le déploiement de la nouvelle offre
d'information a permis denrichir la gamme de services
proposeés aux clients.

Les activités du Groupe dans la région
Europe centrale

~ Disponibilité de I'offre du Groupe

Europe centrale et orientale

m Autriche m L ettonie m Russie

m Bulgarie m Lituanie m Serbie

m Croatie m Pologne m Slovaquie
m Estonie mRépublique mSlovénie
m Hongrie tchéque

m Kazakhstan mRoumanie
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Chiffres clés

Le Groupe, qui emploie a ce jour environ 772 personnes
dans la région Europe centrale, y réalise un chiffre d’affaires
de 1481 millions deuros (dont les plus importantes
contributions viennent d’Autriche, de Pologne, de Roumanie
et de Russie), soit 10,0 % de son chiffre d’affaires total au
titre de I'exercice clos le 31 décembre 2019.

Typologies des pays et offre

Dans cette région, le Groupe est le seul fournisseur de
solutions intégrées de credit management comprenant
assurance-crédit, information d’entreprise et services de
recouvrement de créances pour des entreprises assurées ou
non. Il est aussi un fournisseur d'affacturage en Pologne.

Commercialisation et stratégie

Le Groupe dispose du réseau le plus étendu en Europe
centrale et de la plus importante empreinte locale offrant
des services dans 15 pays, en présence directe ou indirecte.

La pierre angulaire de la stratégie du Groupe dans cette
région est daccompagner le développement de la
distribution et croitre tout en maitrisant les risques.

S'agissant de marchés émergents stables en termes
d’assurance-crédit, la stratégie du Groupe, telle que définie
dans son plan stratégique Fit to Win, est d’assurer une
croissance saine avec un risque maitrisé. Elle se caractérise
également par une diversification de I'offre, notamment au
travers d'une démarche systématique de ventes croisées
des services d’information a destination des clients assurés.

Suite a l'acquisition de PKZ, ancienne filiale de SID Bank,
I'activité d'assurance-crédit est désormais exploitée sous la
margue Coface PKZ en Slovénie. Grace a cette acquisition
stratégique le Groupe renforce son positionnement sur le
marché adriatique.



Les activités du Groupe dans la région Méditerranée & Afrique
» Disponibilité de I'offre du Groupe

oy

2

Chiffres clés

Le Groupe, qui emploie a ce jour environ 798 personnes
dans la région Méditerranée & Afrique, y réalise un chiffre
d’affaires de 394,2 millions d’euros, soit 26,6 % de son
chiffre d’affaires total au titre de lexercice clos le
31 décembre 2019.

Typologies des pays et offre

En termes d'assurance-crédit, les pays de la région
représentent a la fois des marchés émergents et des
marchés matures (Italie, Espagne et Portugal). Dans cette
région, le Groupe dispose d'une couverture géographique
unique dans le marché de l'assurance-crédit. En effet, il est
directement présent dans sept pays et en mesure d’exercer
son activité dans les pays du Moyen-Orient et d’Afrique par
le biais de partenaires. Il développe sa stratégie en utilisant
des centres régionaux a Casablanca, Dubai, Madrid et Milan,
dont la mission est de gérer ses implantations et ses
réseaux de partenaires d’'une maniere coordonnée.

Le Groupe commercialise des contrats d’assurance-crédit et
des cautions, mais aussi des informations sur les débiteurs
et des services de recouvrement de créances.
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Méditerranée & Afrique

m Afrique du Sud  m Espagne m Mauritanie
m Albanie m Gabon m Niger
m Algérie m Gambie m Nigeria
B Arabie m Ghana mOman
saoudite m Grece m Ouganda
m Bahrein m Guinée m Portugal
mBénin mile Maurice mQatar
mBurkina Faso  mlsraél m Sénégal
m Cameroun m [talie m Tchad
m Chypre m Jordanie m Tunisie
m Cote m Koweit m Turquie
d’lvoire m Liban mYémen
m Djibouti m Lybie
m Emirats m Mali
arabes unis m Malte
m Egypte m Maroc

Commercialisation et stratégie

Selon la taille et la configuration des marchés de la région,
le Groupe alterne (i) ventes par lintermédiaire de
partenaires comme des courtiers, des agents ou des
bangues et (ii) ventes directes. Il utilise ces deux canaux de
distribution en ltalie, en Espagne, en Turquie, dans les Pays
du Golfe, en Israél, en Afrique du Sud et au Maroc. Dans les
pays d’Afrique de I'Quest, le Groupe promeut l'assurance-
crédit par lintermédiaire de partenaires (assureurs,
bangues) a qui il fournit des contrats d’assurance-crédit et
des prestations de back office.

En lItalie, en Espagne et au Portugal, trois marchés
d’assurance-crédit matures, le Groupe a enregistré une
nouvelle production importante et un taux
exceptionnellement élevé de fidélisation de ses clients, tout
en adaptant progressivement ses taux de primes a la réalité
du risque. Cette performance est le résultat d'une stratégie
commerciale, organisée autour d’une distribution multicanal
gréace notamment aux agents et une fine segmentation
clients. Le Groupe a tout particulierement développé, deés
2016, des partenariats avec des bangues, des assureurs
multilignes et des associations professionnelles.
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Les activités du Groupe dans la région
Ameérique du Nord

~ Disponibilité de I'offre du Groupe

Amérique du Nord

m Canada
m Etats-Unis

Chiffres clés

Le Groupe, qui emploie a ce jour environ 193 personnes
dans la région Amérique du Nord, y réalise un chiffre
d’affaires de 138,5 millions d’euros, soit 9,3 % de son chiffre
d’affaires total au titre de l'exercice clos le 31 décembre
2019.

Typologies des pays et offre

Le Groupe émet directement des contrats d'assurance-
crédit aux Etats-Unis et au Canada, deux marchés qu'il
estime sous-pénétrés en termes d'assurance-crédit. Il vy
commercialise majoritairement des services d’assurance-
crédit, mais aussi d’information sur les débiteurs et de
recouvrement de créances pour ses assurés ou dautres
clients. Le Groupe fournit également, de facon plus
marginale, des garanties Single Risk.

Commercialisation et stratégie

La distribution des produits d’assurance-crédit dans cette
zone s’effectue suivant un modele multicanal, composé d’'un
réseau d’agents exclusifs et des équipes commerciales de
Coface, ainsi que par I'intermédiaire des courtiers. Pour plus
d’efficacité et un meilleur ciblage des entreprises de taille
intermédiaire, le Groupe procéde progressivement a
'internalisation de son réseau d’agents qui intéegrent sa
force de vente directe. Le Groupe développe également des
canaux de distribution nouveaux via d’autres réseaux, tels
que, par exemple, les courtiers d’assurance de biens et de
personnes.

En paralléle, le Groupe a créé une nouvelle équipe - Broker
Desk - dédiée a la gestion des relations courtiers et des
grands comptes, couvrant I'ensemble du territoire.
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Les activités du Groupe dans la région
Amérique latine

~ Disponibilité de I’offre du Groupe

ﬂ\mérique latine

m Argentine mPanama

m Brésil mParaguay
m Chili mPérou

m Colombie m Uruguay
m Equateur m\/enezuela
m Mexique

Chiffres clés

Le Groupe, qui emploie a ce jour environ 410 personnes
dans la région Amérique latine, y réalise un chiffre d’affaires
de 80,7 millions d’euros, soit 5,4 % de son chiffre d’affaires
total au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2019.

Typologies des pays et offre

En termes d’assurance-crédit, le Groupe estime que les pays
de la région constituent des marchés a risques élevés, avec
une économie volatile. La plupart de ces pays est en phase
d’expansion, mais confronté a un niveau élevé d’incertitude
politique.

Le portefeuille de produits que le Groupe y commercialise
est essentiellement constitué de polices d'assurance-crédit,
mais aussi de services d’information sur les débiteurs et de
recouvrement de créances. Les polices d’assurance-crédit
sont vendues dans une dizaine de pays, dont les principaux
sont I'Argentine, le Brésil, le Chili, la Colombie, 'Equateur, et
le Mexigue en activité d’assurance-crédit directe et d’autres
pays dans lesquels les contrats sont signés par
'intermédiaire de partenaires.

Les services d'information dentreprise sont disponibles
dans tous les pays de la région et le Groupe dispose
d’équipes dédiées a la gestion d’informations enrichies en
Argentine, au Brésil, au Chili, en Colombie, en Equateur, au
Mexique et au Pérou (ou est, de plus, basé un des trois
centres de services partagés de gestion de I'information du
Groupe - voir paragraphe 151 « Assurance-crédit et
services afférents »). Les services de recouvrement de
créances sont gérés dans sept centres dédiés, répartis dans
la région.



Commercialisation et stratégie

Compte tenu de la typologie des pays de la région
(marchés présentant un profil de risque élevé), la stratégie
du Groupe consiste a stabiliser les risques la ou ils sont
élevés et se concentrer sur le développement des segments
les plus rentables dans certains pays.

Leader sur le marché depuis plus de 10 ans, le Groupe
poursuit sa stratégie d’extension géographique sélective en
Ameérique latine, en utilisant une action commerciale fondée
sur une prospection ciblée : selon les secteurs spécifiques
dans chacun des marchés de la région, pour les adapter a la
réalité des risques sectoriels et avec une tarification ajustée
aux réalités de profils de risque. En 2019, il a continué a
renforcer ses relations avec les courtiers spécialisés pour
compléter sa force de vente directe.

Les activités du Groupe dans la région
Asie Pacifique

> Disponibilité de I'offre du Groupe

Asie Pacifique

m Australie

m Bangladesh

m Brunei

m Chine

m Corée du sud

mHong Kong

minde

mIndonésie

| Japon

m Malaisie

m Nouvelle-
Zélande

m Pakistan

m Philippines

m Singapour

| Taiwan

m Thailande

| \ietnam

v /)'

1.6 LA STRATEGIE DU GROUPE

Aprés I'étude stratégique lancée en février 2016 par Xavier
Durand, Coface avait annoncé en septembre 2016 son plan
stratégique a trois ans, Fit to Win, au marché et a ses
collaborateurs. Ce plan est le fruit de consultations
approfondies, qui avaient impliqué 31 pays, toutes les
régions et toutes les fonctions clés du Groupe.

Fit to Win avait pour ambition de repositionner le Groupe
comme l'assureur-crédit international le plus agile du
secteur et de faire évoluer son modele de gestion du capital
vers plus d'efficacité et de rentabilité. Ce plan a permis a
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Chiffres clés

Le Groupe, qui emploie a ce jour environ 414 personnes
dans la région Asie Pacifique, y réalise un chiffre d’affaires
de 117,6 millions d’euros, soit 7,9 % de son chiffre d’affaires
total au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2019.

Typologies des pays et offre

Le Groupe a une présence directe dans 13 pays : Australie,
Chine, Corée du Sud, Hong Kong, Inde, Indonésie, Japon,
Malaisie, Philippines, Singapour, Taiwan, Thailande et
Vietnam.

En termes d'assurance-crédit, les pays de la région
représentent principalement des marchés présentant un
profil de risque élevé, a part le Japon, la Corée du Sud et
’Australie qui sont des marchés économiguement murs,
avec un taux de pénétration particulierement faible au
Japon.

La majeure partie des activités du Groupe en Asie Pacifique
provient de la vente directe ou indirecte de contrats
d’assurance-crédit, qui sont commercialisés dans tous les
pays de la région.

La région propose également des services d'information
d’entreprise et de recouvrement de créances. Elle possede,
par ailleurs, en Inde, un des trois centres de back office que
le Groupe utilise pour traiter les informations gu’il regoit sur
les débiteurs (voir paragraphe 1.5.1. « Assurance-crédit et
services afférents »).

Commercialisation et stratégie

En Asie Pacifique, le Groupe distribue ses produits
directement et via des partenariats conclus avec des
assureurs (fronters). Le Groupe dispose en effet de
succursales pourvues de licence d’assurance directe en
Australie, a Hong Kong, au Japon, a Singapour et a Taiwan,
ainsi que le plus grand réseau de partenaires de la région.
Ce dernier comprend 38 partenaires. Enfin, en application
de la stratégie multicanale du Groupe, la région utilise aussi
des courtiers spécialisés et des partenaires bancaires pour
commercialiser son offre.

Coface de renforcer son service client, de mieux controler
ses risques et ses colts et donc ses résultats a travers le
cycle.

Pour accompagner ce plan, Coface a mis quatre valeurs au
coeur de la culture du Groupe I'Orientation clients,
'Expertise, la Collaboration et le Courage & la
Responsabilité. Ces valeurs continuent a guider les principes
opérationnels et les comportements que tout collaborateur
Coface se doit d’adopter.
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1.6.1

Objectifs et réalisations du plan Fit to Win

L'objectif du plan Fit to Win était de faire de Coface le
partenaire d’assurance-crédit international
le plus agile du secteur. Il s'appuyait pour cela sur deux
principes directeurs prioriser la création de valeur et
maintenir une position financiére solide et résiliente

Le Groupe s'est engagé sur 4 objectifs financiers qu'il a
tenus et méme dépassés pour certains :

¢ un rendement sur fonds propres moyens nets des actifs
incorporels (ROATE) a fin 2019 de 9 % a travers le cycle,
aprés optimisation du modele de gestion du capital.
Grace aux efforts accomplis pendant ces trois années et
a l'approbation fin 2019 du modele interne partiel par
I'’Autorité de controle prudentiel et de gestion (ACPR), le
régulateur francais, Coface a rempli son objectif de
rendement sur fonds propres ;

¢ Coface s'était également engagée sur un ratio combiné
de 83 % a travers le cycle. Grace a un controle efficace
des couts et du risque, Coface a réduit son ratio combiné

net de réassurance de 97,4 % en 2016 a 77,7 % en 2019
dépassant ainsi I'objectif fixé ;

¢ suite au transfert des garanties publiques, Coface avait
annoncé un plan d'économie de 30 millions d'euros a fin
2018. La encore, le résultat a dépassé les engagements
pris puisque Coface a réalisé 39 millions d'euros
d'économies a fin 2018 ; poursuivant sa politique de
gestion drastigue des couts, Coface a généré un total
48 millions d'euros en 2019 ;

¢ enfin, Coface s'était engagé en 2016 sur un objectif de
distribution de dividendes a ses actionnaires de plus de
60 % de son résultat net. Sur la période 2016-2018, plus
de 80 % de son résultat net distribuée aux actionnaires et
le rendement total pour l'actionnaire a été supérieur a
100 %. La situation financiére de Coface s'est renforcée
avec (i) un ratio de solvabilité atteignant 190 % - incluant
le modele interne partiel - et (ii) une notation AA- par
Fitch et A2 Moody'’s a fin 2019.

1.6.2 Devenir le partenaire d’assurance-crédit international

le plus agile du secteur

Dans un contexte économique volatil, le Groupe considére
que lagilité est une qualité nécessaire pour assurer son
niveau de rentabilité cible et créer de la valeur pour ses
clients. Elle est nécessaire pour mobiliser 'ensemble de son
réseau et mettre ses équipes d’arbitrage au service de ses
différents segments de clients en fonction de leurs besoins
et de I'évolution du contexte macro- et micro-économique ;
gérer ses risques en fonction des spécificités de chaque
pays et secteur, optimiser sa structure de colts et déployer
de maniere sélective ses ressources commerciales.

Cette ambition s’appuie également sur la capacité du
Groupe a innover en offrant de nouveaux produits et
services, en utilisant la distribution digitale pour atteindre
ses clients ou de nouveaux clients de maniére plus efficace,
et en enrichissant sans cesse les informations sur les
entreprises par |'utilisation de techniques de type Big Data.

Pour réaliser cet objectif, le Groupe a:

¢ renforcé la gestion des risques et la qualité de ses bases
d’'information sur les entreprises ;

¢ amélioré son efficacité opérationnelle tout en renforcant
le service rendu a ses clients ;

¢ mis en place une stratégie de croissance sélective et
rentable.

Renforcer la gestion des risques
et la qualité de I'information

Pour gérer la sinistralité au travers du cycle, le Groupe
s‘appuie sur l'expertise développée au cours des 70
derniéres années et a décidé d’investir et d'adapter sa
plateforme de gestion des risques aux évolutions et aux
spécificités des différents marchés. Concrétement, plusieurs
projets ont été réalisés autour de I'information et des outils,
des processus de souscription et du renforcement des
compétences.

Investir dans les bases d’information

Cet objectif est passé par lacquisition de plus
d’'informations dans les pays ou celles-ci sont incomplétes,
notamment dans les pays émergents, mais aussi par un
enrichissement accru de I'information existante. A ce titre, le
Groupe a recruté 25 analystes crédit supplémentaires
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chargés d’enrichir I'information dans certains pays sensibles
(Afrique du Sud, Turquie, Brésil, Russie, etc.) et dans des
pays ou l'information financiere est peu disponible comme
en Amérigue du Nord, en Chine ou aux Emirats arabes unis.

Améliorer I'efficacité des processus
de souscription, plus particulierement
sur les segments les plus risqués

Parce qu’'un processus de souscription efficace doit prendre
en compte a la fois la solvabilité de I'acheteur/débiteur et
les pratiques de gestion des risques du vendeur, le Groupe
doit s’assurer de la bonne intégration entre les stratégies
d'arbitrage des risques et I'activité commerciale - voire la
recherche économique. A cette fin, le Groupe a décidé de
regrouper la souscription des risques de crédit et la
souscription commerciale au sein d'une méme direction de
la souscription. Cette direction unique permet d'apprécier
globalement les opérations souscrites.

Le Groupe a également développé une approche plus fine
et plus différenciée des regles de souscription par client et
par secteur : une souscription et des rédactions de contrats
spécifiques, une frégquence de suivi des risques et des
expositions ajustées sur le niveau de risque pris. En matiere
de suivi des expositions et des portefeuilles, le Groupe a mis
en place un pilotage plus précis de ses risques, au travers
de 38 secteurs et cing niveaux de risque pays (150 classes
de risques au total). Au-dela de l'impact évident sur la
qualité du suivi, cette démarche a permis de mieux anticiper
les évolutions des risques, de privilégier les réductions de
couverture plutdét que des résiliations et d’améliorer la
satisfaction des clients.

Renforcer les ressources et les talents
du Groupe dans le domaine du risque

En plus du renforcement de sa direction des risques, le
Groupe a créé une équipe dexperts séniors, capable
d’intervenir dans tous les pays pour soutenir, dans les
périodes d’aggravation des risques, les arbitres locaux et les
équipes de recouvrement. Cette équipe a déja permis
d'accompagner l'activité des équipes locales lors de pics
d’activité ou de prendre le relais en cas d’incident grave.



Pour pérenniser la démarche d’amélioration de la
souscription, des écoles Coface spécialisées dans l'arbitrage
et la souscription commerciale ont également été créées.
Ces écoles Coface permettent d’'intégrer plus rapidement et
plus efficacement les nouveaux arrivants au sein du
Groupe, de transmettre et partager les bonnes pratiques et
'expertise ; elles permettent également aux équipes en
place de bénéficier d'une formation continue et d’assurer
des évolutions de carriere optimales.

Améliorer I'efficacité opérationnelle
du Groupe et le service rendu a ses clients

Au-dela de la nécessité de faire face a la perte de
contribution liée au transfert de la gestion des procédures
publiques, I'amélioration de [l'efficacité opérationnelle du
Groupe poursuivait deux objectifs : renforcer la qualité du
service clients et ajuster la structure de colts de
I'organisation.

Cette ambition a été portée par une série de projets de
transformation majeurs, par une évolution de l'organisation,
par la création de centres de services partagés, mais aussi
par des mesures d’amélioration des processus achats et par
une meilleure utilisation des locaux du Groupe. Enfin, un
programme de /ean management (gestion fluidifiée) a
permis au Groupe doptimiser ses processus et de libérer
des ressources et les réorienter vers des taches a plus forte
valeur ajoutée.

Les investissements nécessaires a la mise en oceuvre de
cette ambition ont été financés par le gain exceptionnel que
Coface a enregistré en 2016 suite au transfert de la gestion
des garanties publiques a I'export vers Bpifrance et par les
économies générées dans le cadre du plan d’'action Fit to
Win.

L'objectif des 30 millions d’euros d’économies de colts a
été dépassé des 2018 pour atteindre 48 millions d’euros en
2019. Cette réalisation a été soutenue par quatre actions
principales :

Simplifier et automatiser les processus

L’approche retenue a combiné la mise en place d’'une série
de projets informatiques et de regroupement de fonctions
au sein de centres dexcellence opérationnelle, pour
mutualiser et automatiser les taches qui le permettent.
Coface a adopté une démarche de type /lean management,
avec pour enjeu d'optimiser l'utilisation des ressources, de
diminuer les délais d’exécution et de réallouer des
ressources vers des taches a plus forte valeur ajoutée.

Au titre des projets informatiques majeurs, le Groupe a
poursuivi (i) la rationalisation et [lintégration des
applications informatiques sur lesquelles s'appuient les
principaux processus meétiers, (i) la modernisation et la
refonte de ses outils coeur, ainsi que (iii) l'utilisation de
nouvelles technologies pour 'automatisation et
'enrichissement des sources d’information.

La mise en ceuvre de ces projets majeurs a permis la
réalisation d'avancées importantes dans ces domaines :

¢ pres de 30 projets de lean management ont été lancés
dans I'ensemble du Groupe depuis 2017 et ont permis de
libérer des marges d’efficacité, évitant aux équipes de
nombreuses taches répétitives ou a faible valeur ajoutée
pour leur permettre de se consacrer a des actions de
qualité de service ;

¢ d’importants travaux d’uniformisation et de
rationalisation des clauses proposeées dans le cadre de
'offre TradeLiner ont été menés en 2018 et se sont
poursuivis en 2019 au travers de la mise en place d'un
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clausier central et d’'un outil unique de gestion de contrat.
A linstar dAutonomy, interface permettant la
dématérialisation du processus d’acquisition de clients
depuis le questionnaire d’assurance-crédit jusqu’a
'émission de I'offre, le nouvel outil de gestion de contrat
permet d’industrialiser les processus d’émission, de
modification et de renouvellement des contrats et de
répondre ainsi aux attentes clients en matiere d’efficacité
et qualité de service ;

¢ dautres projets informatiques majeurs ont été démarrés
ou poursuivis en 2019 pour moderniser ou enrichir les
outils du Groupe, tel que I'outil de recouvrement qui a été
déployé dans I'ensemble des pays début 2019, I'outil de
gestion des sinistres et celui de la facturation, ainsi que la
refonte des outils comptables dans différentes régions
du Groupe ;

¢ des travaux ont également été menés en matiere de data
science, en particulier la modélisation de scoring des
assurés afin de mieux anticiper les renouvellements de
contrats et le scoring de prospects, permettant de mieux
orienter les ressources commerciales.

Constituer des centres d’excellence pour
certaines fonctions, afin d’améliorer le modéle
opérationnel du Groupe

Le Groupe a mis en place un centre dexcellence
informatique en Roumanie, spécialisé dans les fonctions de
développement. Ce centre a été inauguré en juin 2017 et est
maintenant pleinement opérationnel. II compte a fin 2019
environ 80 salariégs en charge des études et
développements sur une partie du parc applicatif de
Coface. Les taches de développement sur les applications
concernées ont été intégralement transférées en 2019.

Le Groupe a également élargi l'activité de ses cing centres
de services régionaux partagés localisés en Inde, au Maroc,
au Pérou, en Roumanie et au Mexique et qui emploient
maintenant prés de 350 équivalent-temps-pleins. Le Groupe
a étendu la logique de mutualisation a d'autres fonctions
support dans ces centres, pour non seulement bénéficier de
'effet d’échelle mais aussi partager les expertises et bonnes
pratiques et en faire bénéficier tous les pays du Groupe -
en particulier les pays de petite taille.

Revoir la politique d’achats et de gestion
du parc immobilier

Coface a optimisé ses achats et harmonisé ses politiques et
ses procédures d'achat sur l'ensemble des pays ou le
Groupe est implanté.

Des partenariats ont été développés avec ses fournisseurs
stratégiques permettant d’obtenir des offres plus adaptées
au besoin de Coface et a des meilleures conditions.

Une nouvelle politique voyage a été mise en oeuvre
permettant d'assurer la sécurité des voyageurs dans le
monde tout en optimisant les colts de déplacements.

Une rationalisation du parc immobilier a été opérée au sein
des différentes implantations du Groupe ; elle s'est traduite
par :

¢ des déménagements vers des locaux plus adaptés, plus
modernes et souvent a colts inférieurs ;

¢ ou le maintien dans les locaux, renégociation du colt
annuel du bail, prolongation de celui-ci par anticipation ;

¢ adaptation des locaux en ligne avec la stratégie Fit to
Win du pays ou de la région, comme le réaménagement
des locaux a Bois-Colombes qui a permis de réduire le
cout du bail.
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Rationaliser et simplifier la structure

Un travail important a été mené pour réduire le nombre
d’entités opérationnelles et légales du Groupe. Ces
simplifications de structure ont ainsi permis la création de
plateformes régionales a l'instar de la Lituanie pour les pays
Baltes ou au Danemark pour les pays Nordigues. Ces
plateformes apportent aux pays concernés un support
mutualisé de qualité a un colt contenu.

Mettre en ceuvre une stratégie
de croissance sélective et rentable

La revue stratégique des activités du Groupe a mis en
évidence le caractére polarisé des environnements
économiques a travers le monde : des marchés a faible
croissance et soumis a de fortes pressions sur les prix (dans
les pays développés), a mettre en regard de marchés en
croissance et soumis a une forte volatilité économique
(dans bon nombre de marchés émergents), a laquelle
s’ajoutent également des ruptures politiques dans plusieurs
pays du monde. Ce constat a conduit Coface a redéfinir sa
stratégie de croissance en différenciant son approche par
géographie ainsi que par type de clients pour privilégier la
rentabilité sur la croissance stricto sensu.

Adapter ses ambitions commerciales
par type de marché

Dans les marchés dits « matures », caractérisés par un fort
taux de pénétration de l'assurance-creédit, des taux de
croissance limités et une forte intensité concurrentielle,
I'enjeu pour Coface a été de maximiser la rétention de ses
clients par un service de qualité et d’améliorer l'efficacité
opérationnelle de ses forces de vente. Dans ses marchés
d’Europe de I'Ouest, le segment des PME représente aussi
un réservoir de croissance, a condition de pouvoir offrir des
produits simples d'utilisation et pouvant étre distribués a
moindre colt au travers de partenariats ou par des canaux
digitaux.

Dans les marchés « sous-pénétrés » en termes d’assurance-
crédit comme aux Etats-Unis ou au Japon, I'objectif était de
développer la distribution sous toutes ses formes et
d’augmenter les occasions de contacts avec les clients et
les prospects. Coface a ainsi lancé aux US un Broker Desk,
dédié a la relation avec les courtiers et a internalisé une
partie de son réseau d'agent. Une approche sectorielle avec
une focalisation particuliere sur les grands groupes a été
développée en ce sens.

Dans les marchés « émergents stables », comme en Europe
centrale, le Groupe a accompagné le processus de
transition de ces économies, I'émergence de nouveaux
acteurs dans la distribution et, plus généralement, une
concurrence de plus en plus vive. La stratégie du Groupe a
donc consisté a progressivement « industrialiser » ses
pratiques commerciales, stabiliser ses équipes
commerciales, et continuer dinvestir en matiére
d’'information.

Dans les marchés a « risques élevés », la priorité a été
donnée a la maitrise des risques et au service des grands
clients internationaux. L’allocation de ressources de
développement a été subordonnée a la capacité des pays a
étre rentables au travers d'un meilleur ciblage secteurs et
clients. Enfin, le Groupe a continué d’investir dans ses bases
d’'information pour développer I'expertise nécessaire a une
souscription rentable.
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Segmenter I'offre et la commercialisation
par type de clients

En plus de la dimension géographique, la segmentation du
Groupe se fait également par type de clients : les grands
comptes (CGS), le marché des ETI, des PME et les
Institutions financiéres.

Les grands comptes (CGS) représentent un tiers de
'activité du Groupe en 2019. Coface a continué a renforcer
notre proposition de valeur en offrant un service de qualité
sur la quasi-totalité du globe. Le Groupe met aussi en
ceuvre des services adaptés aux attentes spécifiques de
certains clients par exemple nous accompagnons les
groupes multinationaux japonais avec une offre dédiée,
délivrée par un personnel de culture japonaise.

Coface a continué de se développer sur le segment des ETI,
en accélérant le déploiement et la conversion de
Tradeliner pour les ETI, lui permettant de proposer une
offre normalisée, tout en répondant aux spécificités de ses
différents marchés. Il a poursuivi par ailleurs nos
investissements dans les applications informatiques sur
lesquelles <s’appuient les processus métiers dans une
optique de gains de productivité et afin d’améliorer la
qualité du service rendu a ses clients.

Pour le segment des PME, le Groupe a développé sa
distribution au travers de nouveaux partenariats,
notamment avec des banqgues, en s'appuyant sur son offre
Easyliner. Les partenariats signés en lItalie ou en Espagne
permettent ainsi a ces acteurs de proposer des solutions
d’assurance-crédit adaptées au profil et aux besoins de
leurs propres clients.

Le développement du segment des Institutions financiéres
en tant que client a été particulierement dynamique,
notamment en France en Espagne et Allemagne. Le marché
de 'Amérique du Nord offre un potentiel important encore
peu exploité a ce jour. La mise en place d’'une organisation
commerciale et souscription dédiée au niveau du Groupe
ainsi que l'affectation d’équipes commerciales locales dans
les différentes régions ont permis un positionnement plus
visible sur le marché des Institutions financieres en 2019.

Le Groupe continue également de développer ses activités
d’'affacturage en Allemagne (grace notamment a une
nouvelle équipe de direction) et en Pologne, de caution,
ainsi que l'information et le recouvrement de créances.

Partenariats stratégiques et croissance externe

Le réseau mondial de Coface est un atout fort, tant dans la
gestion du risque que dans la proposition de valeur aux
clients et a poursuivi son développement en présence
directe (Slovénie, Gréce...) ou via des partenaires.

’acquisition, finalisée en avril 2019, de PKZ, filiale de SID
Bank et leader du marché de 'assurance-crédit en Slovénie,
a été un jalon important pour renforcer la présence de
Coface en Europe centrale et améliorer le service aux
clients présents dans cette région.

Le Groupe continue enfin de chercher et développer des
partenariats stratégiques, lui permettant de diversifier son
portefeuille de clients et de renforcer sa présence dans des
régions dans lesquelles il percoit un potentiel de croissance.



PRESENTATION DU GROUPE COFACE 1
La stratégie du Groupe

1.6.3 Evoluer vers un modeéle de gestion du capital plus efficace

Le Groupe fait évoluer de maniére continue son modeéle
économigue vers une gestion du capital plus efficace. La
réemunération adéquate du capital est un facteur de
compétitivité a long terme et un levier majeur de création
de valeur pour ses actionnaires. Le régime prudentiel
Solvabilité Il renforce cette attention portée au capital, qu'il
soit réglementaire ou économique.

La politique de gestion du capital du Groupe répond a deux
objectifs majeurs le maintien de la solidité financiére
apportée a ses clients et le financement de sa croissance
rentable. Il réaffirme donc ses objectifs de solidité
financiere, mesurée par un ratio de solvabilité et le maintien
d’une notation financiére minimum de A par les agences de
notation.

Le Groupe a élaboré une nouvelle échelle de confort (155 %-
175 %)@ en ligne avec son appétence au risque sur la base
du modeéle interne partiel et de stress-tests effectués dans
le cadre de I'ORSA. Cette échelle, approuvée par son
conseil d'administration, prend en compte la flexibilité
nécessaire pour faire face a des chocs externes mais
également a ses besoins de croissance.

Dans un passé récent, le Groupe a démontré sa capacité a
émettre des instruments permettant une meilleure efficacité
de son bilan (dette subordonnée, capital contingent) et
continue de mener une stratégie active vis-a-vis des options
de réassurance disponibles. Le Groupe entend poursuivre
cette recherche d’'une optimisation du colt de sa marge de
solvabilité.

Le 4 décembre 2019, le Groupe a recu lautorisation de
’Autorité de contrble prudentiel et de résolution (ACPR)
d’utiliser son modéle interne partiel pour le calcul de son
besoin de capital réglementaire sous Solvabilité Il a partir du
31 décembre 2019. L'implémentation du modele interne
partiel permet au Groupe de mieux aligner son besoin de
capital réglementaire avec la réalité des risques du
portefeuille et de son activité d'assurance-crédit.

Par ailleurs, Coface, dans son nouveau plan stratégique
Build to Lead, affirme sa volonté de distribuer un dividende
égal ou supérieur a 80 % de son résultat net normalisé, a la
condition que sa solvabilité reste dans la zone cible.

® Augmentation de l'appétence au risque (investissements)

® Possibilité d’'investissements additionnels dans la croissance de I'activité

® Flexibilité sur le taux de distribution

® Politique de distribution basée sur un taux de distribution de 80%

® |nvestissement dans la croissance de l'activité

® Maintien de l'appétence aux risques actuelle (investissements)

® Restriction dans les initiatives de croissance
® Réduction du taux de distribution

175 %
Cible |
155 %

130 %

Echelle de confort Coface

1.6.4 Principes et objectifs de Build to Lead

Entre 2017 et 2019, Fit to Win a posé de solides bases pour
une croissance profitable. Coface s'est appuyé sur les
acquis et les enseignements de ce plan pour construire son
nouveau plan stratégique pour 2020-2023 : Build to Lead.

L'objectif de Build to Lead est de créer les conditions d'une
croissance a long terme, profitable et résiliente. Il consolide

(1) Le ratio n'est pas audité

les succeés de Fit to Win en renforcant l'expertise, les
synergies et I'agilité de Coface. Il ambitionne de réaffirmer
le leadership de Coface dans l'assurance-crédit en placant le
client au centre de la stratégie de Coface, tout en créant
des options de croissance dans des activités adjacentes,
présentant de fortes synergies avec les atouts de Coface.
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1.7

L’'organisation du Groupe s'appuie sur sept régions et
des directions fonctionnelles. Les sept régions du Groupe,
chacune dirigée par un directeur général a qui les directeurs
pays de sa région rapportent directement, sont des centres
de profit, qui disposent d’'une autonomie pour gérer leur
activité et en assurer le développement en fonction des
réalités de leurs marchés respectifs.

Cette organisation fondée sur des responsabilités précises
et une gouvernance transparente, vise a faciliter la mise en
ceuvre des orientations stratégiques du Groupe.

Depuis le lancement du plan stratégique Fit to Win, le
Groupe poursuit le renforcement de ses équipes. Il s'appuie
sur une organisation qui favorise l'orientation client, la
collaboration tout en assurant un controle efficace de
|'activité et des risques. Cette organisation repose sur :

¢ une direction de la stratégie et du développement,
dirigée par Thibault Surer, a laguelle sont rattachées les
équipes de Transformation Office, ayant pour mission
d’accélérer le processus de transformation de I'entreprise
(voir le paragraphe 1.7.1) ;

¢ une direction de la souscription, dirigée par Cyrille
Charbonnel (depuis avril 2017). Cette direction regroupe
la direction de Tlarbitrage, de [Iinformation et du
contentieux et recouvrement, et la souscription
commerciale (voir le paragraphe 1.7.2) ;

ORGANISATION DU GROUPE

¢ une direction commerciale dirigée par Nicolas Garcia
(voir paragraphe 1.7.3) ;

¢ une direction de l'audit dirigée par Nicolas Stachowiak
(voir paragraphe 1.7.4) ;

¢ la direction finance et risques, dirigée par Carine Pichon
(voir le paragraphe 1.7.5) ;

¢ le secrétariat général, dirigée par Carole Lytton, qui
regroupe la direction juridique, la direction des
ressources humaines, la direction de la conformité et la
direction de la communication (voir le paragraphe 1.7.6) ;

¢ la direction Business Technologies, dirigée par Keyvan
Shamsa, issue de la fusion entre les directions de
'organisation et de l'informatique, joue pleinement son
role de rapprochement des activités informatiques des
aspects métier, en privilégiant une approche transversale
et agile dans I'exécution des projets et de la maintenance
(voir le paragraphe 1.7.7).

Les liens avec les fonctions clés (risques, actuariat,
conformité et audit, voir paragraphe 5.1.2 « Organisation »)
revétent un caractére hiérarchique, afin de renforcer la
cohérence des orientations de ces fonctions a I'échelle de
'ensemble du Groupe, et de s'assurer de la bonne exécution
des activités de contréle. Pour les autres fonctions, les liens
fonctionnels sont organisés selon le principe d'une
organisation matricielle forte.

L’organigramme ci-dessous schématise I'organisation exécutive de Coface au 31 décembre 2019 :

COMITE DE DIRECTION GENERALE

Xavier DURAND
Directeur

général

Pierre BEVIERRE
Directeur des

Nicolas de BUTTET
Directeur du

ressources humaines Transformation Office

Carole LYTTON Carine PICHON

Secrétaire Directeur
général finance & risques
Carmina ABAD SANCHEZ Declan DALY

Directeur région
Ameérique Latine o

Directeur région
Europe centrale & de 'est

Antonio MARCHITELLI
Directeur région
Europe de l'ouest
il

1.7.1

0

COMITE EXECUTIF

Cécile PAILLARD

Méditerranée et Afrique ‘

Directeur région

Cyrille CHARBONNEL
Directeur

Nicolas GARCIA
Directeur

de la souscription commercial

Keyvan SHAMSA
Directeur de Business

Thibault SURER
Directeur de la stratégie

Technology & du développement

Bhupesh GUPTA
Directeur région

Katarzyna KOMPOWSKA
Directeur région
Europe du nord

Asie-Pacific h

Oscar VILLALONGA
Directeur région
Ameérique du nord

Direction de la stratégie et du développement

Dirigée par Thibault Surer, cette direction englobe :

¢ le planning stratégique, qui est en charge de la
planification stratégique, conduit des études stratégiques
ainsi que le développement du Groupe par croissance
externe ;
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¢ le marketing & l'innovation, qui analyse la concurrence
(études de marché), détermine la segmentation client,
définit l'offre produits et services du Groupe, le pricing, et
conduit la  stratégie en matiére  dinnovation/
digitalisation ainsi que les projets qui en découlent ;



¢ le département partenariats, qui est en charge de
développer et mettre en place des nouveaux accords de
distribution et de fronting ;

¢ les institutions financieres, qui ont vocation a renforcer
notre offre a destination de ce segment de marché ;

¢ la recherche économique, qui réalise des analyses et
publie des études macro-économiques ;

¢ Transformation Office, transverse a tous les métiers, il
s’articule en quatre pdles :

« la gestion globale des programmes, dont la mission est
'analyse de la valeur et la priorisation des projets a
travers un accompagnement des équipes meétiers dés
intention de projet et le pilotage du portefeuille de
projets,

1.7.2 Direction de la souscription
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« transformation & processus, qui a pour mission
d’identifier et mettre en oeuvre les simplifications,
loptimisation et la modernisation des processus

opérationnels et piloter les chantiers de J/ean
management,
« gestion de projets transverses et de conduite du
changement,

« les services partagés, permettant des effets d’échelle a
travers la mutualisation des taches mais aussi le
partage des expertises et des bonnes pratiques a
travers les pays du Groupe ;

¢ Data Lab, qui est chargé de soutenir les projets
d'innovation et de transformation digitale de notre
entreprise ;

¢ l'offre Information, qui a vocation a développer cette
ligne métier.

Dirigée par Cyrille Charbonnel, cette direction regroupe
sous une méme responsabilité la souscription commerciale,
le contentieux et le recouvrement, l'arbitrage, le risk porfolio
management et I'information :

¢ la souscription commerciale (commercial underwriting),
qui instruit les décisions commerciales requérant I'aval du
siege et fixe les normes de souscription en matiere
contractuelle ;

¢ le contentieux et recouvrement, en charge des
procédures d’indemnisation et de recouvrement des
créances ;

¢ l'arbitrage définit et pilote la politique de souscription des
risques de crédit, puis contrdle son application. Elle
surveille notamment les encours les plus importants ainsi
que les plus a risque et analyse les reportings mensuels
portant sur lactivité des risques de crédit pour
'ensemble du Groupe. Par ailleurs, elle valide la

1.7.3 Direction commerciale

souscription des risques majeurs et joue un roéle de
coordination des centres d’'arbitrage. Elle supervise ainsi
les centres darbitrage au sein des sept régions du
Groupe ;

¢ le Risk Portfolio Management se charge de l'analyse de
I'efficacité de la gestion du risque et de la mise en place
des mesures nécessaires a son ameélioration et est en
charge de l'information enrichie (analyses individuelles
des acheteurs) a destination de l'arbitrage ;

¢ linformation, dont la mission est principalement de
sélectionner et coordonner les fournisseurs d’information
et les centres de services pour alimenter en automatique
les bases de données utilisées par I'arbitrage ;

¢ la direction de la souscription est complétée de deux
départements en charge du suivi des risques spécifiques :
activité Single & Political Risk d'une part et l'activité
réalisée avec les établissements financiers d’autre part.

Dirigée par Nicolas Garcia, cette direction a pour mission la
structuration, l'organisation et [I'animation de [Iactivité
commerciale du Groupe. Ses responsabilités s’étendent aux
réseaux de distribution, a la fois intermédiés et directs, et le
portefeuille de grands comptes. Cette direction regroupe :

¢ les opérations commerciales, qui s'occupent
principalement de l'animation des ventes du segment
mid-market et du suivi de l'activité commerciale ;

1.7.4 Direction de l’audit

¢ le courtage, en charge de la structuration, de la stratégie
et de lanimation des ventes courtées sur tous les
segments de clientéle ;

¢ Global Solutions, dédiés au segment des grands comptes,
qui s'occupe de la stratégie, du pilotage et de la qualité
de service de ce segment.

Dirigée par Nicolas Stachowiak, cette direction est chargée
de la fonction audit interne. Elle réalise notamment des
controbles périodiques de niveau trois, conformément aux

exigences de la directive Solvabilité Il et reporte
directement au directeur général, selon un plan daudit
approuveé par le conseil d’'administration.
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1.7.5 Direction finance et risques

Dirigée par Carine Pichon, dirigeant effectif de la Société
dans le cadre de la réglementation Solvabilité Il depuis le
2 novembre 2015, cette direction a pour mission, en lien
avec l'ensemble des directions opérationnelles et des
entités du Groupe, de piloter et suivre la performance
financiere du Groupe dans l'ensemble des pays ou il est
présent.

Elle est ainsi en charge (i) de la comptabilité et de la
fiscalité, (i) de la publication des états réglementaires,
(iii) de la communication financiere, des relations avec les
investisseurs et des agences de notation, (iv) de la mise en
place des moyens de protection du bilan (notamment dans
le domaine de la réassurance), (v) de la gestion des actifs,
du financement du Groupe et des achats.

1.7.6 Secrétariat général

En adéquation avec les nouvelles régles du secteur de
'assurance et du systeme bancaire, la fonction actuariat est
séparée de la direction des risques et est rattachée
directement a Carine Pichon depuis le 1" juillet 2016 :

¢ la direction des risques est chargée de soutenir I'action
de la direction générale pour assurer la solvabilité et la
profitabilité du Groupe sur le long terme et veiller au
respect des exigences fixées par la directive Solvabilité Il.
Elle recouvre les fonctions de gestion des risques et de
controle interne, telles gu’envisagées dans la directive
Solvabilité I1;

¢ la direction de l'actuariat est chargée, entre autres, de
lanalyse et du traitement des impacts financiers du
risque ainsi que la tarification. Elle méne les travaux de
modélisation de la solvabilité et du provisionnement dans
le cadre de Solvabilité Il (modele interne).

Dirigé par Carole Lytton, le secrétariat général regroupe les
fonctions suivantes :

¢ le juridique, qui joue un réle de conseil auprés de toutes
les entités du Groupe. Elle est en particulier en charge du
bon fonctionnement des organes sociaux et des comités
du Groupe, ainsi que des contentieux importants ;

¢ la conformité qui veille au respect par le Groupe de
'ensemble des régles qui gouvernent ses activités ;

¢ les ressources humaines dont la mission est d’apporter un
support a la conduite du changement auprés de la
direction générale et de I'ensemble des collaborateurs.

1.7.7 Business technologies

Elle pilote les procédures et politiques de ressources
humaines, et conduit de nombreuses initiatives en
matiére de développement des talents et compétences,
de rémunération et de gestion de la performance ;

¢ la communication, qui définit et met en oceuvre la
stratégie de communication interne et externe du
Groupe, tant en France qu’a I'étranger. Elle assure cette
mission, en liaison avec la direction générale.

Le secrétariat général est par ailleurs chargé d’organiser et
promouvoir la politigue du Groupe en matiére de RSE
(Responsabilité sociale des entreprises).

Dirigée par Keyvan Shamsa, cette direction est composée
de:

¢ deux poles transverses, chargés du développement, du
déploiement et de la gestion des moyens informatiques
communs au Groupe ;

¢ un pole fonctionnel couvrant les métiers de Coface, qui
meéne des études dimpact et accompagne la mise en
ceuvre des différents projets informatiques du Groupe et
les utilisateurs ;

¢ un podle international, comprenant les sept régions et
assurant la coordination et la cohérence entre le métier,
les domaines Business Technology et les régions.

1.8 SYSTEMES D’INFORMATION ET PROCESSUS

1.8.1 Présentation générale

Le recours a des systémes d'information performants,
fiables et sécurisés est un enjeu majeur pour le Groupe dans
le cadre de ses offres commerciales 'expérience
numérique fournie a ses clients au travers de ses offres
étant un axe de développement important. Il I'est aussi pour
ses procédures de gestion, de reporting et de controle
interne, afin d’avoir une vue globale de I'ensemble de ses
activités, de la réalisation de ses plans stratégiques et de
son développement, de la gestion de ses risques, ainsi que
des suites données aux rapports daudits internes et
externes.
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Au cours des derniéres années, le Groupe a mis l'accent sur
'alignement de ses systemes d’information sur ses objectifs
stratégiques, leur unification et la sécurisation des données
métier. Cette démarche s’est poursuivie dans le cadre du
plan stratégique qui intégre une forte composante de
rationalisation des processus et dautomatisation des
systémes d’information. Conformément a son Plan de
continuité d’activité (PCA), 'ensemble des serveurs dans le
monde est hébergé dans deux centres de traitement des
données (data center) externes situés en France dans la
région parisienne. Les données sont stockées dans un cloud
privé. Ces deux sites regroupent les équipements du
systéme d'information du Groupe (serveurs, stockage,



sauvegardes, équipements réseaux et télécommu-
nications, etc.). En cas de défaillance de I'un de ces deux
sites, lautre prend le relais de maniére totalement
transparente pour I'ensemble des utilisateurs. Des sites de
repli pour les utilisateurs sont en outre prévus en cas de
crise pour les implantations significatives, notamment pour
les effectifs du siége. La partie « systemes d’information »
du PCA est testée au moins une fois par an (voir le
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En outre, le Groupe a inscrit ses systémes d’information
dans une démarche de qualité basée sur les référentiels ITIL
et CMMI, et de certification active. Ainsi, les systemes
d’'information du Groupe Coface ont fait l'objet d'une
certification ISO 9001 depuis I'année 2000 ©.

De maniére générale, grace a cette nouvelle architecture les
colts de maintenance ont diminué et la sécurisation et
I'assurance de continuité de I'activité ont été améliorées. Le

paragraphe 5.1.3 « Définition et mesures des risques », sous-

! ' L Y Groupe s’attache a investir dans ses systemes d’information
titre « Risques opérationnels et de non-conformité »).

afin d’appuyer notamment sa stratégie commerciale et
d’innovation, tout en maitrisant les dépenses et
investissements y afférents.

Le Groupe a fait le choix de garantir un niveau élevé
d’expertise et de qualité dans la gestion des données et
s'est orienté vers des systémes dinformation ouverts,
permettant d’accompagner les évolutions technologiques
nécessaires a ses activités au travers d'un parc applicatif
constitué d’applications développées en interne et de
progiciels.

1.8.2 Applicatifs et outils du Groupe

Les principaux applicatifs et les outils opérationnels directement liés aux services délivrés par le Groupe a ses clients, et cités
dans ce Document d'enregistrement universel, sont décrits ci-dessous.

Applicatifs
ATLAS

Description

ATLAS est I'outil informatique de souscription de I'activité assurance-crédit et de gestion des risques de I'ensemble des
activités du Groupe pour toutes ses entités et certains partenaires du réseau Coface. ATLAS integre I'ensemble des
fonctions de souscription et de surveillance des agréments (réception d'une demande de garantie, arbitrage
automatique ou manuel de cette demande, gestion et suivi du risque garanti, ainsi que des encours et des portefeuilles).
Il offre une gestion globale des risques débiteurs : les différents risques sont intégrés, les encours sont gérés et
visualisés. La qualité du reporting et les procédures de controle au niveau du Groupe s’en voient améliorées. Cet outil -
accessible 24 h sur 24 h, 7 jours sur 7, hors périodes de maintenance programmeées, comporte un acces a des
informations sur plus de 70 millions d’entreprises dans le monde, permettant ainsi 'agrément rapide de débiteurs faisant
'objet d'une toute premiere demande.

Cet outil propose en outre une vision intégrée des informations contenues dans les principaux outils d’analyse des
risques du Groupe (ATLAS, EASY, ATLAS-INFO, WORKLIST, CUBE) et un lien vers ces applications
dans un portail unique.

DCON
(Debt Collection
Online)

DCON est un outil utilisé par le Groupe dans le cadre de ses activités de gestion et de recouvrement de créances, ainsi
que pour la gestion des factures impayées liées a cette activité. Il regroupe toutes les taches et relances relatives a un
dossier et facilite également la communication et le partage dinformations entre les entités du Groupe.
La modernisation de cet outil, prévue en 2020, permettra de simplifier et harmoniser les processus sous-jacents et de
fiabiliser la qualité des données échangées avec les clients partout dans le monde.

EASY EASY est une base de données centralisée et un logiciel du Groupe qui permet d’identifier des entreprises, quelle que
soit leur localisation dans le monde. Elle est reliée a toutes les applications du Groupe nécessitant un acces a de telles
données et permet notamment de :

¢ rechercher et identifier des débiteurs ;

4 gérer le contenu et la qualité des informations de maniére continue dans cette base de données
(historique des modifications opérées) ;

¢ dupliquer des fichiers et normaliser les données ;

4 croiser avec les listes de débiteurs figurant sur les listes anti-blanchiment des institutions internationales.

CofaNet CofaNet est une plateforme Web sécurisée pour la gestion des flux d'informations dédiée aux assurés du Groupe. Grace
a cette plateforme, chaque assuré peut, en quelques secondes, identifier ses débiteurs, connaitre ses encours de
risques garantis, déclarer ses sinistres, ou encore suivre l'indemnisation de ses créances impayées. Cette plateforme
propose des services clés pour les différentes lignes de métier du Groupe. Elle a connu une évolution majeure fin 2017

et est désormais intégrée dans un portail clients.

Autres outils
Groupe

Le Groupe met également a disposition de nombreux autres outils informatiques utilisés pour ses différentes activités,
par exemple NAVIGA pour la gestion de la caution, SONATA pour celle du Single Risk et MAGELLAN pour celle de
I’'affacturage.

INVOICING, outil de facturation, et INCA, outil de gestion du contentieux, sont déployés dans les régions Europe du
Nord et Europe centrale et seront étendus aux autres régions du monde dans le cadre du plan stratégique.

(D ISO : Fondée en 1947, I'ISO (Organisation internationale de normalisation) est le premier producteur mondial de normes internationales
d’application volontaire dans presque tous les domaines technologiques et économiques. Ces normes établissent des spécifications de
qualité applicables aux produits, aux services et aux bonnes pratiques, pour accroitre l'efficacité de tous les secteurs de I'économie.
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1.9 ENVIRONNEMENT REGLEMENTAIRE DU GROUPE

Le Groupe est régi par une réglementation spécifique dans chacun des Etats dans lesquels il exerce ses activités d’assurance
ou d’affacturage, directement, par 'intermédiaire de filiales ou dans le cadre de partenariats.

1.9.1 Activités d’assurance-crédit

Régles générales de surveillance
et de controle des activités du Groupe

Le Code des assurances, notamment en son livre Ill, prévoit
qgu’une entreprise d’'assurance titulaire de l'agrément d'un
Etat membre, lui permettant d’exercer ses activités dans
une ou plusieurs branches d’assurance, peut exercer ces
mémes activités, directement ou par le biais de succursales,
dans le cadre du passeport européen.

La Compagnie, en sa qualité d’entreprise d’assurance, est
soumise aux dispositions du Code des assurances et a la
réglementation de I'Union européenne, notamment
Solvabilité 1. La Compagnie et ses succursales en Union
européenne sont placées sous le contréle de I'Autorité de
controle prudentiel et de résolution (ACPR), autorité
administrative indépendante, qui veille, notammment, a ce
que les entreprises d’assurances soient toujours en mesure
de tenir leurs engagements vis-a-vis de leurs assurés par
I'application de politiques internes appropriées et un niveau
de fonds propres suffisant. Dans ce cadre des contréles de
second niveau ont été mis en place depuis 2008. IIs portent
principalement  sur les licences et  autorisations
réglementaires, la conformité a la réglementation relative a
la protection des données personnelles, la mise en place de
procédures propres a garantir la confidentialité des
données, les regles de gouvernance, le respect de la
législation anti-blanchiment et les obligations mises a la
charge des sociétés d’assurance en matiére de Know Your
Customer et I'efficacité des procédures de reporting.

La Société, en sa qualité de holding dun groupe
d’assurance, fait également I'objet de la surveillance
complémentaire de 'ACPR en ce qui concerne le respect
des normes de solvabilité (voir paragraphe 5.2.4 « Risques
financiers »).

Conformément aux articles L.322-4 et R.322-11-1 a R.322-11-3
du Code des assurances, toute personne (agissant seule ou
de concert) qui a lintention d’accroitre ou diminuer sa
participation, directement ou indirectement, dans le capital
social de la Société ou de la Compagnie, de telle sorte que
les droits de vote détenus par cette personne (ou ces
personnes dans le cas d'une cession ou extension de
participation effectuée de concert) franchiraient a la hausse
ou a la baisse le seuil du dixiéme, du cinquiéme, du tiers ou
de la moitié des droits de vote de la Société ou de la
Compagnie, est tenue de notifier un tel projet a 'ACPR et
d’obtenir son accord préalable. En application de
larticle L.561-2 du Code monétaire et financier, la
Compagnie est soumise au dispositif législatif relatif a la
|lutte contre le blanchiment de capitaux et le financement
du terrorisme. Le dispositif actuel, codifié au sein du titre
sixieme du livre V du Code monétaire et financier qui
comprend la surveillance des éventuelles pratiques par
lesquelles des tiers utiliseraient des opérations d’assurance
pour se livrer a la corruption ou au fait de réinjecter dans
'’économie légale des fonds obtenus au moyen de la
commission  d'infractions pénales. Les transactions
susceptibles de matérialiser un acte de corruption, de
blanchiment de capitaux ou de financement du terrorisme
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font 'objet d’analyses et conduisent, le cas échéant, a une
déclaration de soupc¢on auprés de Tracfin (Traitement du
renseignement et action contre les circuits financiers
clandestins), qui est en France l'autorité compétente en la
matiere.

En raison de l'entrée en vigueur en 2017 de la loi du
9 décembre 2016 relative a la transparence, a la lutte contre
la corruption et a la modernisation de la vie économique,
dite « Sapin Il », le Groupe a revu ses procédures internes
afin de s’assurer de leur conformité en matiere légale et
réglementaire.

Régime prudentiel
des entreprises d’assurance

Le régime prudentiel des entreprises d’assurance, auquel la
Société est soumise en tant que groupe d’assurance au sens
du 5° de l'article L.356-1 du Code des assurances, se décline
en deux aspects régissant leur fonctionnement : un volet
financier, d’'une part, et un volet comptable, d'autre part.
Les sociétés du Groupe opérant hors de I'Union européenne
sont également soumises a un régime prudentiel.

Aspect financier du régime prudentiel
des entreprises d’assurance

La réglementation issue (i) de la directive n°® 2009/138/CE
du Parlement européen et du conseil du 25 novembre 2009
sur l'acces aux activités de l'assurance et la réassurance et
de leur exercice transposée par ordonnance et décret dans
le Code des assurances en avril et mai 2015 et (i) de ses
textes d’application dont les réglements délégués de la
Commission européenne (« la Commission »), notamment le
réglement délégué (UE) 2015/35 complétant la directive
susmentionnée est entrée en vigueur au 1¢ janvier 2016
(ensemble, « Solvabilité Il »).

L’objectif de Solvabilité Il vise en particulier a une meilleure
appréhension des risques des assureurs, et constitue un
systétme commun a tous les membres de ['Union
européenne (voir paragraphe 5.2.4 « Risques financiers).

Dans ce cadre Solvabilité Il pose les regles relatives a la
valorisation des actifs et des passifs, provisions techniques,
fonds propres, capital de solvabilité requis, minimum de
capital requis et les regles d'investissement qui doivent étre
appliquées par les compagnies d’assurance.

A cet égard, & I'exception de Coface PKZ Zavarovalnica d.
d., filiale slovéne acquise par la Compagnie en 2019, les
entités d'assurances situées sur le territoire de I'Union
européenne sont des succursales de la Compagnie ce qui
permet de centraliser tous les actifs de ces entités et de ne
laisser au niveau local que le minimum de trésorerie
nécessaire aux besoins opérationnels. Dans les autres pays,
quel gue soit le statut juridique de I'entité concernée, celle-
ci doit respecter la réglementation locale. A ce titre, les
entités ont conservé localement leurs portefeuilles d’actifs
ainsi que leur trésorerie afin de répondre notamment aux
contraintes d’actifs-passifs et de solvabilité fixées par les
régulateurs locaux.



Aspect comptable du régime prudentiel
des entreprises d’assurance

Outre les obligations comptables générales édictées par les
articles L.123-12 et suivants du Code de commerce, le
Groupe est soumis a des regles comptables spécifiques
propres aux entreprises d’assurances, codifiées au titre IV
du livre Il du Code des assurances. En effet, Iinversion du
cycle de production propre aux activités d’assurance -
c'est-a-dire le fait de fournir des services dont le colt réel
ne sera connu qu’a posteriori - justifie I'existence de régles
comptables spécifiqgues pour les entreprises qui les
conduisent.

Les comptes consolidés du Groupe sont préparés en
application des régles IFRS dont la norme IFRS 4 phase 1.
Cette norme impose que le référentiel utilisé pour les
contrats d’assurance au sens IFRS soit un référentiel
comptable reconnu. Le Groupe a donc retenu les principes
francais pour traduire comptablement les contrats
d’assurance. La provision pour égalisation n’est pas admise
en référentiel IFRS, et a ainsi été annulée dans les comptes
IFRS. De plus, le Groupe doit appliquer la norme IFRS 4
paragraphe 14 et procéder notamment a la réalisation des
tests de suffisance des passifs.

Il est & noter que la norme IFRS 4 spécifique aux contrats
d’assurance est en cours de révision et sera remplacée par

PRESENTATION DU GROUPE COFACE 1
Environnement réglementaire du Groupe

la norme IFRS 17 dont I'entrée en vigueur était prévue au
1" janvier 2021 et reportée au 1° janvier 2022. Pour cette
raison et afin d’éviter un déséquilibre concurrentiel entre les
sociétés d'assurance faisant partie d'un conglomérat
financier et les autres, la norme IFRS 9 concernant les
instruments financiers qu’ils soient négociés sur les marchés
comptant ou dérivés entrée en vigueur en 2018 ne sera
applicable aux holdings d’assurance gu’au 1* janvier 2022.

Réglementation applicable aux contrats
d’assurance-crédit conclus par le Groupe

Les contrats délivrés dans chacun de ses pays de présence
obéissent & la réglementation de I'Etat correspondant. En
France, les contrats d’assurance-crédit délivrés par le
Groupe ne sont pas soumis aux dispositions du Code des
assurances mais a celles du droit commun des contrats - a
'exception des dispositions des articles L.111-6 (grands
risques), L.112-2 (information précontractuelle), L.112-4
(contenu de la police d'assurance), L.112-7 (informations a
fournir lorsque contrat proposé en libre prestation de
services) et L.113-4-1 (motivation due a lassuré par
I'assureur-crédit lors de la résiliation de garantie) du Code
des assurances.

1.9.2 Activités d’affacturage en Allemagne et en Pologne

L’affacturage est réglementé par la loi bancaire allemande
(Kreditwesengesetz) en tant que service financier (et non
en tant gu'activité bancaire) et défini comme la cession
continue de créances sur la base d'un contrat-cadre au
profit d’'un établissement tiers, avec ou sans recours contre
la société cédante. En tant que service financier
(Finanzdienstleistung), au sens de la loi bancaire allemande,
lactivité d’affacturage est réglementée et fait 'objet d'une
supervision de la part de l'autorité de régulation financiére
allemande, la BaFin (Bundesanstalt far
Finanzdienstleistungsaufsicht), exigeant notamment un
agrément pour la conduite de telles activités.

En Pologne, les activités d’affacturage, exercées dans le
cadre du régime de droit civil local de la cession de
créances, ne sont pas spécifiquement encadrées, a ceci prés
gu’elles sont soumises a la réglementation polonaise de
|lutte contre le blanchiment de capitaux.

La loi et la réglementation applicables aux activités
d’affacturage du Groupe en Allemagne et en Pologne,
n'imposent pas dexigence en matiere de capital
réglementaire ou de liquidité. Au niveau du Groupe, les
exigences en capital réglementaire sont calculées en accord
avec la réglementation baloise applicable aux activités
bancaires (voir paragraphe 3.4.2 « Solvabilité du Groupe »).
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Composition et fonctionnement du conseil d’administration et ses comités spécialisés

2.1 COMPOSITION ET FONCTIONNEMENT DU CONSEIL
D’ADMINISTRATION ET SES COMITES SPECIALISES

2.1.1 Cartographie des caractéristiques des membres du conseil
d’administration pour I’exercice 2019 @

Participation a

Statut Début du Taux de des comités du
Nom Age Genre Nationalité  Actions indépendant  mandat Fin © présence © conseil
Frangois RIAHI 47 d' Francaise 500 NON 15/06/18 2020 100 % CNR
Jean ARONDEL 69 d' Francaise 1000 NON 21/11/12 2020 100 % -
Nathalie BRICKER ; 9 _
Nomination le 16/05/19 51 9 Francaise 500 NON 16/05/19 2022 100 %
Jean-Paul DUMORTIER ; 9
Deémission e 25/07/19 71 o" Francaise 550 NON  26/07/13 2020 100 % CCA
Eric HEMAR 56 o" Francaise 892 Qul  01/07/14 2021 71 % CCA (Pdt)
Daniel KARYOTIS 59 d' Francaise 1000 NON  08/02/17 2020 71% -
Isabelle LAFORGUE 39 9 Francaise 500 oul  27/07/17 2020 100 % CCA
Nathalie LOMON 48 9 Francaise 900 oul  27/07/17 2020 71 % CR (Pdt)
Sharon MACBEATH 51 9 Britannique 500 Oul 01/07/14 2021 100 % CNR
Marie PIC-PARIS . o @ .
Cooptation le 23/10/19 59 Q Monégasque 500 NON 23/10/19 2020 50 %
Isabelle RODNEY 54 9 Francaise 500 NON 03/1/16 2020 100 % CR
Anne SALLE-MONGAUZE 54 9 Francaise 500 NON 03/1/16 2020 100 % CR
Olivier ZARROUATI 61 d' Francaise 500 oul  01/07/14 2021 100 % CNR (Pdt)
Moyenne 54 @ 58 % @ 17 % @ 42 %  Durée de 5 ans 92 % ©

Pour les besoins de leurs mandats sociaux, les membres du conseil d'administration sont domiciliés au siege social de la Société.

(1) Jusqu'a I'assemblée générale ordinaire appelée a statuer sur les comptes de I'exercice clos le 31 décembre de I'année visée.

(2) Moyenne au 31 décembre 2019.

(3) Pourcentage de femmes au 31 décembre 2019.

(4) Pourcentage d'administrateurs ayant une nationalité étrangére au 31 décembre 2019.

(5) Pourcentage d'administrateurs indépendants au 31 décembre 2019. La Société étant contrélée par Natixis au sens de l'article [.233-3 du Code de commerce, la
recommandation de 'article 8.3 du Code AFEP-MEDEF selon laquelle ce comité doit étre composé d’au moins un tiers de membres indépendants est donc respectée
(voir le paragraphe 7.3.3 « Déclaration relative au contréle de la Société par 'actionnaire majoritaire »).

(6) Taux moyen de présence au conseil d’administration.

(7) CCA : comité des comptes et de l'audit /' CR . comité des risques / CNR : comité des nominations et des rémunérations / Pdt : président

(8) Marie Pic-Paris ayant été cooptée le 23 octobre 2019, sa participation a été calculée sur la base des deux derniers conseils de I'année 2019.

9 Femme Oﬂ/—/omme

(D Par souci de transparence, les administrateurs dont les fonctions ont pris fin au cours de l'exercice sont également mentionnés.
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2.1.2 Expérience et mandats des membres du conseil d’administration

Le conseil dadministration est composé de douze membres. Les informations relatives aux membres du conseil
d’administration et notamment leurs principaux mandats exercés en dehors du Groupe COFACE sont détaillés dans la

section ci-dessous ©.

Francois RIAHI

Président du conseil
d’administration

depuis le 15 juin 2018

=

NATIONALITE FRANGAISE

47 ans

TAUX DE PRESENCE AU CONSEIL D'ADMINISTRATION
100 %

TAUX DE PRESENCE AU COMITE DES NOMINATIONS
ET DES REMUNERATIONS

100 %

DATE D’EXPIRATION DU MANDAT

Assemblée générale ordinaire appelée a statuer sur les comptes de
I'exercice clos le 31 décembre 2020

PRINCIPAUX MANDATS ET FONCTIONS
EN DEHORS DU GROUPE COFACE

Au cours de I’exercice 2019

« Directeur général de Natixis *

+ Membre du directoire de BPCE

« Président du conseil d'administration de Natixis Payment
Solutions

+ Président du conseil d'administration de Natixis Assurances

+ Président du conseil d'administration de Natixis Investment
Managers

« Administrateur : Peter J. Solomon GP Company LLC, Peter J.
Solomon Securities LLC

Au cours des cing derniéres années et qui ne sont plus exercés

- Membre du directoire et directeur général finances, stratégie,
affaires juridiques et secrétariat général du conseil de
surveillance de BPCE

+ Membre du comité de direction générale et co-responsable
de la banque de grande clientele de Natixis *

+ Membre du comité exécutif et responsable de la plateforme
Asie-Pacifique de la Banque de Grande Clientéle et
d'Investissement de Natixis *

+ Représentant permanent de BPCE : administrateur de Crédit
Foncier de France et administrateur et directeur général délégué
de CE Holding Participations

« Représentant permanent de Natixis * : administrateur de Natixis
Coficiné

« Président du conseil de surveillance de Natixis Pfandbriefbank

- Administrateur : Natixis Japan Securities Co Ltd, Natixis North
America LLC, Natixis Assurances, Natixis Asia Ltd, Natixis
Australia PTY Ltd

CURRICULUM VITAE

Francois Riahi est directeur général de Natixis et membre du
directoire de BPCE., || est dipldmé de I'Ecole centrale de Paris, de
I'Institut d'études politiques de Paris, du Stanford Executive
Program et ancien éleve de I'ENA. Il a débuté sa carriere en tant
qu'inspecteur des Finances a l'inspection générale des Finances. En
mars 2009, il rejoint le groupe BPCE ou il a successivement occupé
les fonctions de directeur général adjoint en charge de la stratégie
du Groupe et de responsable de la plateforme Asie Pacifique de la
Banque de Grande Clientéle de Natixis . En 2016, il devient membre
du comité de direction générale de Natixis , en tant que co-
responsable mondial de la Banque de Grande Clientéle. De
Jjanvier 2018 & juin 2018, il est directeur général de BPCE, en charge
des inances, de la stratégie et du secrétariat général.

* Société cotée.

Jean ARONDEL

Administrateur
depuis le 21 novembre 2012

NATIONALITE FRANGCAISE
69 ans

TAUX DE PRESENCE AU CONSEIL D'ADMINISTRATION
100 %

DATE D’EXPIRATION DU MANDAT

Assemblée générale ordinaire appelée a statuer sur les comptes
de l'exercice clos le 31 décembre 2020

PRINCIPAUX MANDATS ET FONCTIONS
EN DEHORS DU GROUPE COFACE

Au cours de I’exercice 2019
Président du conseil d'orientation et de surveillance de la Caisse
d’Epargne Loire-Centre

« Président du conseil d’'administration de la Société Locale
d’Epargne Pays Chartrain et Drouais

«  Administrateur de la CE Holding Participations du groupe BPCE

+ Censeur de droit du conseil de surveillance de BPCE

+ Président du conseil d’administration de la Fédération Nationale
des Caisses d’Epargne

+ Président de droit du comité des rémunérations de la Caisse
d’Epargne Loire-Centre

+ Président de droit du comité des nominations de la Caisse
d’Epargne Loire-Centre
Membre du conseil d’administration de la Fondation d’entreprise
Caisse d’Epargne Loire-Centre
Membre de droit du comité d’audit de la Caisse d’Epargne Loire-
Centre
Membre de droit du comité des risques de la Caisse d’Epargne
Loire-Centre

« Président de I'Association pour I'Histoire des CEP

« Vice-président de World Savings Bank Institute (WSBI)

« Co-gérant : SNC Ecureuil - 5 rue Masseran

Au cours des cinq derniéres années et qui ne sont plus exercés
Administrateur de Natixis LEASE (SA) au titre de la Caisse
d’Epargne Loire-Centre )

Président de la Fondation Caisse d’Epargne Loire-Centre

CURRICULUM VITAE

Jean Arondel, ingénieur et diplomé d’HEC, est président du conseil
d’orientation et de surveillance de la Caisse d’Epargne Loire-Centre.
Il @ exercé des fonctions exécutives au sein de diverses entreprises
du secteur industriel, du secteur des cosmétiques et du secteur
financier, et a également été administrateur de Natixis Lease.

(1) Conformément aux prescriptions légales et aux recommandations du Code AFEP-MEDEF, les administrateurs du conseil d’administration de
COFACE SA ne doivent pas exercer plus de quatre autres mandats dans des sociétés cotées extérieures au Groupe, y compris étrangéres.
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Nathalie BRICKER

Administrateur
depuis le 16 mai 2019

NATIONALITE FRANCAISE
57 ans

TAUX DE PRESENCE AU CONSEIL D'ADMINISTRATION DEPUIS
LE 16 MAI 2019

100 %

DATE D’EXPIRATION DU MANDAT

Assemblée générale ordinaire appelée a statuer sur les comptes
de l'exercice clos le 31 décembre 2022

PRINCIPAUX MANDATS ET FONCTIONS
EN DEHORS DU GROUPE COFACE

Au cours de P’exercice 2019

+ Natixis Payment Solutions : représentant permanent de Natixis *
- administrateur

- Compagnie Européenne de Garanties et Cautions : représentant
permanent de Natixis * - administrateur

« BPCE Vie : représentant permanent de Natixis * - administrateur
et membre du comité d’audit et des risques

« Natixis Investment Managers : représentant permanent de
Natixis * - administrateur et membre du comité d’audit et des
comptes

« Compagnie de Financement Foncier : administrateur et membre
du comité d’'audit

Au cours des cinq derniéres années et qui ne sont plus exercés

+ Natixis Assurances : administrateur
+ Nexgen Financial Holdings LTD : Director

CURRICULUM VITAE

Natixis *

« De 2018 a ce jour : directrice financiére, membre du comité de
direction générale

+ De 2016 a 2018 : directrice comptabilité et ratios du groupe
Natixis membre du comité exécutif

+ De 2013 a 2016 : directrice comptabilité et ratios du groupe
Natixis

+ De 2007 a 2013 : directrice comptable du groupe Natixis

+ De 2005 a 2007 : directrice des normes et systémes comptables
(NBP)

CDC IXIs

- De 2004 a 2005 : responsable du département comptable
+ De 2000 a 2004 : adjointe au responsable du département
comptable et responsable du secteur « Comptes sociaux »

Caisse des dépdts et consignations

+ De 1998 a 2000 : responsable de la comptabilité centrale
+ De 1995 a 1998 : animatrice du réseau comptable pour les
activités de marchés et dépositaire

KPMG Audit, Paris

- De 19914 1995 : assistante puis chargée de mission, spécialisée
en audit bancaire

* Société cotée.
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Jean-Paul DUMORTIER

Démission en date du 25 juillet
2019

Administrateur
depuis le 26 juillet 2013

NATIONALITE FRANGAISE
71ans

TAUX DE PRESENCE AU CONSEIL D'ADMINISTRATION
100 %

TAUX DE PRESENCE AU COMITE DES COMPTES ET DE L'AUDIT
100 %

DATE D’EXPIRATION DU MANDAT

Assemblée générale ordinaire appelée a statuer sur les comptes
de 'exercice clos le 31 décembre 2020

PRINCIPAUX MANDATS ET FONCTIONS
EN DEHORS DU GROUPE COFACE

Au cours de I’exercice 2019

Président de Holding Wilson 250 SAS

+ Président du conseil d’administration de la SCM Habitat
Rives de Paris
Président du conseil d’administration de la Banque Populaire
Rives de Paris

+ Président de Imocominvest OPCI

+ Président de Imocominvest 2 OPCI

+ Administrateur du Crédit Foncier de France

Au cours des cing derniéres années et qui ne sont plus exercés
+  Administrateur de la société SOVAFIM

CURRICULUM VITAE

Jean-Paul Dumortier, diplomé de [l'Institut d’études politiques de
Paris et ancien éleve de [ENA, est président du conseil
d'administration de la Banque Populaire Rives de Paris depuis 2013.
Aprés avoir débuté sa carriere dans le secteur financier, il a
notamment été président-directeur général de Fonciére Paris
France entre 2005 & 2012 et est administrateur de la Banque
Populaire Rives de Paris depuis 2004.
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& Eric HEMAR
Administrateur indépendant
depuis le 1" juillet 2014

-

NATIONALITE FRANCAISE
56 ans

TAUX DE PRESENCE AU CONSEIL D'ADMINISTRATION

71%

TAUX DE PRESENCE AU COMITE DES COMPTES ET DE L'AUDIT
100 %

DATE D’EXPIRATION DU MANDAT

Assemblée générale ordinaire appelée a statuer sur les comptes
de l'exercice clos le 31 décembre 2021

PRINCIPAUX MANDATS ET FONCTIONS
EN DEHORS DU GROUPE COFACE

Au cours de P’exercice 2019

«  Président-directeur général d'ID Logistics Group *

« Directeur général : IDL Supply Chain South Africa, IDL Fresh
South Africa, ID Assets (Taiwan)

« Président : ID Logistics, ID Logistics France, ID Logistics
France 3, ID Logistics Mayotte, ID Logistics Océan Indien,
Ficopar, Timler, Les Parcs du Lubéron Holding, IDL Bucharest

+ Président du conseil d’administration : France Paquets, ID
Logistics (Nanjing) Business Consultation, ID Logistics Nanjing,
ID Logistics Taiwan,

« Administrateur : ID Logistics China Holding Hong Kong,
ID Logistics Switzerland SA, ID Logistics Nanjing, ID Logistics
Taiwan, ID Logistics (Nanjing) Business Consultation, France
Paquets, ID Logistics Group, ID Logistics Belgium, IDE Entreprise
(Taiwan)

+ Membre du conseil de surveillance : Dislogic, ID Logistics Polska

« Représentant permanent de Les Parcs du Lubéron Holding,
président de la SAS Les Parcs du Lubéron 1

«  Représentant permanent de ID Logistics, président de la SAS ID
Logistics France 9, la SAS ID Logistics France 10, SAS ID
Logistics selective 6, SAS ID Logistics selective 7, SAS ID
Logistics France 13, SAS ID Logistics France 14, SAS ID Logistics
France 15

+ Représentant permanent de ID Projets au conseil
d’administration de Froid Combi

« Gérant : FC Logistique R&D, ID Logistics Maroc, ID Logistics
Training

Au cours des cinq derniéres années et qui ne sont plus exercés

« Directeur général : IDL Logistics (Maurice),

»  Administrateur : ID Logistics, ID Logistics La Réunion, ID
Logistics (Maurice)

CURRICULUM VITAE

Eric Hémar, ancien éléve de I'ENA, a commencé sa carriére & la
Cour des comptes avant de rejoindre, en 1993, le ministéere de
I'Equipement, des Transports et du Tourisme, ou il était conseiller
technique auprés du ministre Bernard Bosson. En 1995, il a intégré
le groupe Sceta, puis Geodis en qualité de secrétaire général. Il a
quitté Geodlis Logistics en mars 2001 pour créer le groupe ID
Logistics * Monsieur HEMAR est président-directeur général du
groupe ID Logistics depuis 20710.

* Société cotée.

Daniel KARYOTIS

Administrateur
depuis le 8 février 2017

NATIONALITE FRANGAISE
59 ans

TAUX DE PRESENCE AU CONSEIL D'ADMINISTRATION
71%
DATE D’EXPIRATION DU MANDAT

Assemblée générale ordinaire appelée & statuer sur les comptes
de 'exercice clos le 31 décembre 2020

PRINCIPAUX MANDATS ET FONCTIONS EN DEHORS DU

GROUPE COFACE

Au cours de I’exercice 2019

« Directeur général de la Banque Populaire Auvergne Rhone Alpes
et membre du directoire de BPCE

+ Censeur du conseil de surveillance de BPCE
Membre du conseil d'administration, président de la Banque
de Savoie
Représentant permanent de la Banque Populaire
Auvergne Rhéne Alpes, administrateur : i-BP, Pramex
International, Fondation Paul Bocuse

+ Représentant permanent de la Banque Populaire
Auvergne Rhone Alpes, censeur : Siparex

« Représentant permanent de la Bangue Populaire Auvergne
Rhoéne Alpes, président : Garibaldi Capital Développement
et SAS Sociétariat

Au cours des cinq derniéres années et qui ne sont plus exercés
Représentant permanent de la Banque Populaire
Auvergne Rhone Alpes, administrateur : Compagnie des Alpes *
Représentant permanent de BPCE, administrateur de Natixis *,
du Crédit Foncier de France, de CE Holding Promotion
Membre du conseil d’administration de Nexity *

CURRICULUM VITAE

Diplémé de Sciences Po Paris, Daniel Karyotis est titulaire d'une
maitrise en économétrie et est diplomé du centre de
perfectionnement d’analyse financiere de la Sorbonne a Paris. Il est
également membre de la Société francaise des analystes financiers
(SFAF).

Apreés avoir débuté sa carriere a la Société Générale sur les marchés
financiers de 1985 a 1987, Daniel Karyotis occupe des fonctions
d’analyste financier chez Standards & Poor’s. Il rejoint ensuite la
Caisse d’Epargne Champagne Ardennes (CECA) ou il occupe
différentes fonctions de direction de 1992 a 1997. Il fut membre du
directoire de la Caisse d’Epargne du Pas de Calais de 1998 & 2001 et
président du directoire de la CECA de 2002 a 2007. En 2007, il
devient directeur général de la Banque Palatine jusqu’en 2012, date
a laquelle il devient membre du directoire BPCE en charge des
Finances, des Risques et des Opérations. En 2016, il mene la fusion
des trois Banques Populaires de la Région Auvergne-Rhéne-Alpes
qui donnera naissance a BPAURA dont il est depuis le directeur
général.

* Société cotée.
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Isabelle LAFORGUE

Administrateur indépendant
depuis le 27 juillet 2017

l"

NATIONALITE FRANCAISE
39 ans

TAUX DE PRESENCE AU CONSEIL D'ADMINISTRATION
100 %

TAUX DE PRESENCE AU COMITE DES COMPTES ET DE L'AUDIT
100 %

DATE D’EXPIRATION DU MANDAT

Assemblée générale ordinaire appelée a statuer sur les comptes
de l'exercice clos le 31 décembre 2020

PRINCIPAUX MANDATS ET FONCTIONS
EN DEHORS DU GROUPE COFACE

Au cours de P’exercice 2019
«  Executive VP Finance & Operation, Owkin

Au cours des cinq derniéres années et qui ne sont plus exercés

« Chief Transformation Officer, Econocom *
« Directrice générale adjointe pour la France, Econocom *

CURRICULUM VITAE

Diplémée de I'Ecole polytechnique et de I'Ecole des mines de Paris,
/sabelle Laforgue débute sa carriére chez SFR en 2006, ou elle
occupe différents réles dans les départements stratégie et finance.
Elle est nommée directrice de la finance centrale en 20171, prenant
en charge le contréle de gestion, la comptabilité, la communication
financiere et la consolidation. En 2012, elle devient Chief of Staff
auprés du président-directeur général de SFR, ou elle conseille,
analyse et soutient les processus de prise de décisions dans une
période de changement et de consolidation du marché. En 2015,
elle rejoint Econocom, une Société européenne spécialisée dans la
transformation digitale des entreprises, comme Chief
Transformation Officer pour concevoir et opérer la transformation
interne du Groupe. En 2017 elle devient directrice générale adjointe
pour la France d’Econocom. En 2019 elle rejoint Owkin, une start-up
spécialisée en intelligence artificielle appliquée a la recherche
contre le cancer en tant que Executive VP Finance & Operation.

* Société cotée.
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Nathalie LOMON

Administrateur indépendant
depuis le 27 juillet 2017

NATIONALITE FRANCAISE
48 ans

TAUX DE PRESENCE AU CONSEIL D'ADMINISTRATION
71 %

TAUX DE PRESENCE AU COMITE DES RISQUES

100 %

DATE D’EXPIRATION DU MANDAT

Assemblée générale ordinaire appelée a statuer sur les comptes
de l'exercice clos le 31 décembre 2020

PRINCIPAUX MANDATS ET FONCTIONS
EN DEHORS DU GROUPE COFACE

Depuis septembre 2019

SEB Internationale SAS, directeur général

« Immobiliere Groupe SEB SAS, directeur général

« WMF Group GmbH : membre du conseil de surveillance
ZHEJIANG SUPOR Co. Ltd. : administrateur et membre du
comité d’audit
Fonds de dotation Groupe SEB : administrateur représentant les
membres fondateurs

Au cours de I’exercice 2019

« EVP Finance, Legal & Governance, Ingenico Group S A*

« Administrateur, Ingenico Holdings Asia Limited (HK)

+  Administrateur, Fujian Landi Commercial Equipment Co., Ltd.

«  Gérante, Ingenico e-Commerce Solutions BVBA/SPRL (BE)

«  Administrateur, Ingenico Financial Solutions NV/SA (BE)

«  Administrateur, Ingenico do Brasil Ltda.

«  Administrateur, Ingenico Holdings Asia Il Limited (HK)

« Administrateur, Stichting Beheer Derdengelden Ingenico
Financial Solutions (IFS Fondation)

« Présidente du conseil de surveillance et membre du comité
d'audit, Global Collect Services B.V.

«  Administrateur, Fixed & Mobile Pte. Ltd.

«  Administrateur, Fixed & Mobile Holdings Pte. Ltd.

«  Administrateur, Ingenico Corp.

« Présidente, Ingenico Business Support S.A.S.

« Présidente, Ingenico 5 S.AS.

«  Administrateur, Bambora Top Holding AB

Au cours des cing derniéres années et qui ne sont plus exercés

«  Administrateur, Ingenico International (Singapore) Pte. Ltd.

«  Administrateur, Ingenico Japan Co. Ltd.

«  Administrateur, Ingenico Inc. (13/10/15 - 31/12/17)

+ Présidente, Ingenico France S.A.S. (13/12/11 - 31/05/16)

« Présidente, Ingenico Terminals S.A.S. (13/12/11 - 31/05/16)

+  Administrateur, Ingenico México, S.A. de C.V. (03/06/15 -
24/10/17)

«  Administrateur, Ingenico (Latin America) Inc. (08/06/15 -
19/05/17)

+  Administrateur, GCS Holding BV (25/01/16 - 25/10/17)

CURRICULUM VITAE

Nathalie Lomon est directrice générale adjointe en charge des
fonctions finance audit et juridique du groupe SEB depuis
septembre 2019. Elle est également membre du comité exécutif et
du comité de direction générale.

Diplémée de ['école de commerce NEOMA Business School,
Nathalie Lomon a débuté sa carriere dans l'audit chez Mazars en
1995 avant de rejoindre I'lnspection générale de BNP Paribas en
1999. En 2002, elle est entrée chez Pechiney ou elle a exercé
plusieurs responsabilités de finance et de gestion, dont celui de
directrice financiere de la division Aéronautique, Transports et
Industrie de Rio Tinto Alcan. Elle a ensuite rejoint le groupe
Ingenico en 2010 en tant que directrice du contréle de gestion, pour
devenir par la suite directrice financiére de la région Europe-SEPA
en 2014 puis directrice financiére en 2015 en charge des fonctions
Finance, Legal & Governance et membre du comité exécutif.

* Société cotée.
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Sharon MACBEATH

Administrateur indépendant
depuis le 1" juillet 2014

NATIONALITE BRITANNIQUE

57 ans

TAUX DE PRESENCE AU CONSEIL D’ADMINISTRATION
100 %

TAUX DE PRESENCE AU COMITE DES NOMINATIONS
ET DES REMUNERATIONS

100 %

DATE D’EXPIRATION DU MANDAT

Assemblée générale ordinaire appelée & statuer sur les comptes
de l'exercice clos le 31 décembre 2021

PRINCIPAUX MANDATS ET FONCTIONS
EN DEHORS DU GROUPE COFACE

Au cours de P’exercice 2019
« DRH Groupe de Hermés International * depuis 17 juin 2019

Au cours des cinqg derniéres années et qui ne sont plus exercés

« Directeur des ressources humaines Groupe, membre du comité
exécutif de Rexel *

* Membre du directoire et du comité exécutif, directeur des
ressources humaines et communication du Groupe Tarkett *
(jusgu’au 1" mai 2019)

+  Administrateur au conseil de surveillance de Hermes
International * jusqu’a mars 2019 *

« Membre du comité d'audit de Hermes International * jusqu’a
mars 2019 *

* Membre du comité des nominations, rémunération et
gouvernance CNRG de Hermes International * jusqu’a mars 2019

CURRICULUM VITAE

Sharon MacBeath est diplomée en psychologie et management de
l'université de Glasgow, titulaire d'un Master en Ressources
Humaines obtenu a la Sorbonne et d’'un EMBA de I'INSEAD. Aprés
avoir créé la société de consulting EMDS, spécialisée dans le
recrutement, la sélection et le développement de jeunes a haut
potentiel ayant un profil international, elle travaille en France depuis
1991 dans le domaine des ressources humaines. Elle a occupé le
poste de directrice des ressources humaines de la branche
pharmacie et beauté du groupe Rexam, avant de devenir directrice
des ressources humaines et de la communication de Redcats,
société du groupe Kering (ex-PPR) en 2005. Madame MACBEATH a
ensuite été directeur des ressources humaines et membre du
comité exécutif du groupe Rexel entre 2013 et fin 2016. A compter
de janvier 2017, elle est membre du directoire et directeur des
ressources humaines du groupe Tarkett, avant de passer d'un role
d’administrateur au conseil de surveillance d’Hermeés International
au role du DRH Groupe d’Hermes International * en juin 2019.

* Société cotée.

Marie PIC-PARIS

Administrateur
depuis le 23 octobre 2019

NATIONALITE MONEGASQUE
59 ans

TAUX DE PRESENCE AU CONSEIL D'ADMINISTRATION

50 % (Marie Pic-Paris ayant été cooptée le 23 octobre 2019, sa
participation a été calculée sur la base des deux derniers conseils
de l'année 2019)

DATE D’EXPIRATION DU MANDAT

Assemblée générale ordinaire appelée a statuer sur les comptes
de l'exercice clos le 31 décembre 2020

PRINCIPAUX MANDATS ET FONCTIONS

EN DEHORS DU GROUPE COFACE

Au cours de I'exercice 2019

+ Présidente du conseil d'administration de la Bangue Populaire
Rives de Paris

- Administratrice du groupe Eyrolles

+  Administratrice de TF1*
Administratrice de la Banque Palatine

Au cours des cing derniéres années et qui ne sont plus exercés

« 2018 - Administratrice d’Au féminin.com
2015 - Administratrice de La Procure

CURRICULUM VITAE

Marie Pic-Paris est diplémée de I'ESSEC. Elle démarre son parcours
professionnel dans la banque, chez BNP Paribas, puis dans le
groupe Crédit Agricole ou elle ceuvre principalement dans le
montage d'opérations bancaires complexes (financement d’avions,
LBO). En 1994, elle crée son entreprise - Futurekids - école
d’informatique pour les enfants qui S’initient aux nouvelles
technologies des I'dge de trois ans. Elle céde sa société en 2002,
pour exercer des fonctions de direction dans des cabinets de
conseil, chez Bernard Julhiet notamment. En 2006 elle rejoint le
groupe familial Eyrolles, en tant que secrétaire générale puis est
nommeée directrice générale en 2008.

* Société cotée.
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Isabelle RODNEY

Administrateur

depuis le 3 novembre 2016

.

NATIONALITE FRANCAISE

54 ans

TAUX DE PRESENCE AU CONSEIL D'ADMINISTRATION
100 %

TAUX DE PRESENCE AU COMITE DES RISQUES

100 %

DATE D’EXPIRATION DU MANDAT

Assemblée générale ordinaire appelée a statuer sur les comptes
de l'exercice clos le 31 décembre 2020

PRINCIPAUX MANDATS ET FONCTIONS
EN DEHORS DU GROUPE COFACE

Au cours de P’exercice 2019

+ Président de la CAZ Fonciere 2 SAS

* Membre du directoire de la CECAZ SA

* Représentant permanent de la CECAZ au conseil
d’administration d’AEW Fonciere Ecureuil

» Présidente du conseil d’'administration de MURACEF SA

Au cours des cinq derniéres années et qui ne sont plus exercés
+ Néant

CURRICULUM VITAE

Isabelle Rodney est membre du directoire de la Caisse d’Epargne
Cote d’Azur depuis aodt 2008. Elle a en charge le pdle finances et
expertises et supervise a ce titre la direction financiére, la direction
des engagements et du recouvrement ainsi que la direction
prestations client. Diplémée de I'Ecole supérieure de commerce de
Paris, de I'Executive Program de Stanford titulaire d’'une Licence en
Droit des Affaires et d'un dipléme d'actuaire, elle a exercé
entre 1986 et 1993, des fonctions de courtier, trader et trésorier
dans divers organismes financiers (Coficoba, BMF, Casden Banque
Populaire). Au sein du groupe Banque Populaire, elle a ensuite été
nommeée sous-directeur au groupe Casden, en charge de la
Trésorerie, de I'ALM, de la planification et du Contrdle de Gestion.
Elle a rejoint en 2001 la Caisse nationale des Caisses d’Epargne
(CNCE) pour occuper les fonctions de directeur du département
planification et ALM, puis elle a été nommée directeur du
département performance financiere en 2007, aprées avoir suivi
le parcours Dirigeants du groupe Caisse d’Epargne.
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Anne SALLE-
MONGAUZE

Administrateur

depuis le 3 novembre 2016

NATIONALITE FRANGAISE
54 ans

TAUX DE PRESENCE AU CONSEIL D'ADMINISTRATION
100 %

TAUX DE PRESENCE AU COMITE DES RISQUES
100 %

DATE D’EXPIRATION DU MANDAT

Assemblée générale ordinaire appelée a statuer sur les comptes
de 'exercice clos le 31 décembre 2020

PRINCIPAUX MANDATS ET FONCTIONS

EN DEHORS DU GROUPE COFACE

Au cours de I’exercice 2019

« Directeur général de Compagnie Européenne de Garanties
et Cautions (CEGC)
Gérant de : CEGC Conseil, SCI SACCEF La Boétie

Au cours des cing derniéres années et qui ne sont plus exercés

« Gérant de : SCI SACCEF Champs-Elysées

« Directeur général de Natixis HCP

« Directeur de HCP NA LLC (Etats-Unis)

+ Représentant permanent de Natixis HCP au conseil
d’administration de Kompass International Neuenschwander SA
et ELLISPHERE

« Représentant permanent de CEGC au conseil d’administration
de SIAGI

CURRICULUM VITAE

Anne Sallé-Mongauze est dipléomée de I'Institut d’études politiques
de Paris et titulaire d’'un DESS en Economie et Finance. Elle débute
sa carriere en 1987 a I'AMF au sein de l'inspection. En 1995, elle
rejoint le groupe Banque Populaire ol elle devient adjointe du
département Equity Capital Markets. Elle rejoint la direction
financiere en 2003 et participe au pilotage de diverses opérations
de croissance. En 2006, elle est nommée responsable M&A au sein
de la direction de la stratégie de Natixis , avant de devenir directrice
de la stratégie en 2013. Le 25 aout 2014, elle devient directrice
générale de la Compagnie Européenne de Garanties et Cautions,
filiale de BPCE.
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Olivier ZARROUATI

Administrateur indépendant
depuis le 1" juillet 2014

NATIONALITE FRANCAISE
61 ans

TAUX DE PRESENCE AU CONSEIL D'ADMINISTRATION
100 %

TAUX DE PRESENCE AU COMITE DES NOMINATIONS
ET DES REMUNERATIONS

100 %
DATE D’EXPIRATION DU MANDAT

Assemblée générale ordinaire appelée a statuer sur les comptes
de l'exercice clos le 31 décembre 2021

PRINCIPAUX MANDATS ET FONCTIONS
EN DEHORS DU GROUPE COFACE

Au cours de I’exercice 2019
+ Président de Théleme SASU
Au cours des cinq derniéres années et qui ne sont plus exercés

« Président de : Zodiac Aerotechnics, GEAD )

- Administrateur : lcore GmbH (Allemagne), HeathTechna (Etats-
Unis) président du directoire et membre du comité exécutif de
Zodiac Aerospace *

+ Président : Zodiac Engineering, Sicma Aero Seat Services (Etats-
Unis), Zodiac US Corporation (Etats-Unis), Fondation ISAE-
SUPAERO

* Administrateur : Air cruisers Company LLC (Etats Unis), Avox
Systems Inc. (Etats-Unis), C&D Aerospace Canada Co. (Canada),
C&D Zodiac Inc. (Etats Unis), Esco (Etats-Unis) ex-Engineering
Arresting Systems (Etats-Unis), Zodiac Interconnect UK Ltd (ex-
Icore) (Royaume-Uni), Mag Aerospace Industries Inc. (Etats-
Unis), Zodiac Parachutes Industries of Southern Africa Pty
(Afrique du Sud), Zodiac Aerospace UK Ltd (Royaume-Uni),
Zodiac Seats France, Monogram Train LLC (Etats-Unis), Sicma
Aero Seat Services (Etats-Unis)

* Membre du conseil du GIFAS

+ Membre du GEAD

CURRICULUM VITAE

Olivier Zarrouati est un ancien éléve de I'Ecole polytechnique et
ingénieur diplémé de I'Ecole nationale supérieure de l'aéronautique
(SUPAERO) et de la Harvard Kennedy School de Cambridge. Aprés
avoir deébuté sa carriere en tant qu’ingénieur dans I'armement, il a
occupé des fonctions d'ingénieur et de chef de grands projets au
CNES (Centre national d’études spatiales) de 1982 a 1988, puis chez
Matra Marconi Space de 1989 a 1994. Il rejoint, en tant que
directeur du développement externe et du contrdle des filiales, la
société Intertechnique, rachetée par Zodiac en 1999. Il a, par la
suite, exercé différentes fonctions au sein du groupe Zodiac
Aerospace, hotamment celles de directeur général de la branche
Aerosafety Systems et de directeur général des activités
aéronautiques. De 2007 a 2017, il exerce les fonctions de président
du directoire et de directeur du comité exécutif du groupe Zodiac
Aerospace. Il a également exercé la fonction de président de la
Fondation Institut supérieur de [l'aéronautique et de [espace
SUPAERO depuis 2011. En 2017, il crée sa sociéteé, Théleme.

* Société cotée.

COFACE 2019 DOCUMENT D’ENREGISTREMENT UNIVERSEL

2

57




/

Z GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE

Composition et fonctionnement du conseil d’administration et ses comités spécialisés

2.1.3 Fonctionnement du conseil d’administration

Le conseil d’administration est doté d’un reglement intérieur
qui peut étre consulté sur le site Internet www.coface.com/
fr/Le-groupe/Notre-organisation, dans l'onglet relatif au
conseil d’administration.

Convocation du conseil d’administration

Le conseil d’administration se réunit aussi souvent que
lintérét de la Société l'exige, et au moins une fois par
trimestre.

Il se réunit sur convocation du président. Par ailleurs, des
administrateurs représentant au moins le tiers des membres
du conseil peuvent, en indiquant l'ordre du jour de la
séance, convoquer le conseil, si celui-ci ne s’est pas réuni
depuis plus de deux mois. Dans le cas ou la fonction de
directeur général ne serait pas exercée par le président, le
directeur général peut également demander au président
de convoquer le conseil d’administration sur un ordre du
jour déterminé.

Il est convoqué soit au siege social, soit en tout autre
endroit désigné par la convocation. La convocation est faite
par lettre simple ou par courrier électronique, adressé(e)
aux membres du conseil dans un délai raisonnable avant la
date de réunion prévue. Elle est émise par le secrétaire du
conseil d’administration.

En cas durgence telle que définie ci-dessous
('« Urgence »), il pourra étre fait application de la
procédure accélérée ci-apres.

L’'Urgence est définie comme une situation exceptionnelle
(i) caractérisée par I'existence d'un bref délai, imposé par un
tiers sous peine de forclusion et dont le non-respect serait
susceptible d’entrainer un préjudice pour la Société ou I'une
de ses filiales ou (ii) nécessitant une réponse rapide de la
Société incompatible avec [l'application des délais de
convocation habituels du conseil d’administration.

En cas d'Urgence, la convocation peut étre faite par tous
moyens appropriés, méme verbalement, et les délais de
convocation et de réunion du conseil d’administration ne
seront pas soumis aux dispositions décrites ci-dessus, pour
autant que le président du conseil d’administration de la
Société ait :
¢ préalablement adressé une notification motivant
'Urgence au sens de la définition ci-dessus aux
administrateurs ; et

¢ communiqué a I'ensemble des administrateurs, avec la
convocation a la réunion dudit conseil, tous les éléments
nécessaires a leur analyse.

Tenue des réunions du conseil
d’administration

Les réunions du conseil d’administration sont présidées par
le président du conseil d’'administration ou en cas d’absence
de ce dernier par I'administrateur le plus agé ou par l'un
des vice-présidents le cas échéant.

Dans le respect des dispositions légales et réglementaires,
et sauf pour 'adoption des décisions relatives a I'examen et
a larrété des comptes annuels sociaux et consolidés, sont
réputés présents pour le calcul du quorum et de la majorité,
les administrateurs qui participent a la réunion du conseil
par des moyens de visioconférence ou de
télécommunication satisfaisant aux caractéristiques
techniques fixées par les dispositions législatives et
réglementaires en vigueur.

Chaque réunion du conseil d’administration doit étre d'une
durée suffisante afin de débattre utilement et de maniére
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approfondie de I'ordre du jour. Les décisions sont prises a la
majorité des membres présents ou représentés. En cas de
partage des voix, la voix du président du conseil
d’administration est prépondérante.

En cas de dysfonctionnement du systéme de
visioconférence ou de télécommunication, constaté par le
président du conseil d’administration, le  conseil
d'administration peut valablement délibérer et/ou se
poursuivre avec les seuls membres présents physiquement,
des lors que les conditions de quorum sont satisfaites.

Information du conseil d’administration

Aux termes de larticle 21 des statuts de la Société et de
larticle 3.4 du réglement intérieur du  conseil
d’administration, le conseil d’administration procéde aux
controles et vérifications qu'il juge opportuns. Le président
ou le directeur général est tenu de communiquer a chague
administrateur tous les documents et informations
nécessaires a 'accomplissement de sa mission.

Les administrateurs doivent disposer, avant la réunion du
conseil d’administration et dans un délai suffisant, de
information leur permettant de prendre une décision
éclairée. Toutefois, en cas d'urgence ou lorsque le respect
de la confidentialité I'exige, et notamment lorsque des
informations financieres, commerciales ou stratégiques
sensibles sont en jeu, ces informations peuvent faire 'objet
d’'une communication en séance. Il sera également remis
aux administrateurs, s’ils la demandent, une copie des
procés-verbaux des délibérations du conseil
d’administration.

En outre, les administrateurs recoivent, entre les réunions,
toutes informations utiles sur les événements ou les
opérations significatives pour la Sociéteé.

La Société a mis en place au niveau Groupe un systeme de
gouvernance reposant sur une séparation claire des
responsabilités comprenant un dispositif de transmission
des informations. Ce systéeme de gouvernance comprend
les fonctions clés suivantes : la fonction de gestion des
risques, la fonction de vérification de la conformité, la
fonction d’audit interne et la fonction actuarielle (voir
paragraphe 512 « Organisation »). Chague fonction clé
opére sous la responsabilité ultime du conseil
d’administration auquel elle rend compte.

¢ Information a l'initiative du conseil d’administration.

Le conseil d’administration entend, directement et de sa
propre initiative, chaque fois gqu'il I'estime nécessaire et
au moins une fois par an, les responsables des fonctions
clés. Cette audition peut se dérouler hors la présence du
directeur général si les membres du consell
d’administration  l'estiment nécessaire. Le conseil
d’administration peut renvoyer cette audition devant un
comité spécialisé émanant de ce conseil.

¢ Information a linitiative du responsable d’'une fonction
clé.
Les responsables des fonctions clés peuvent informer,
directement et de leur propre initiative, le conseil
d’administration lorsque surviennent des événements de
nature a le justifier. lls doivent le faire immédiatement lors
de la survenance de tout probleme majeur relevant de
leur domaine de responsabilité. Cette information se fait
par l'envoi d'un rapport écrit du responsable de la
fonction clé concerné au président. Ce rapport comprend
une explication détaillée du probléme ainsi que tous les
éléments nécessaires a sa compréhension. Ce rapport
émet des recommandations sur la maniere d'y remédier.
Le président communique ce rapport aux
administrateurs.



GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE z
Composition et fonctionnement du conseil d’administration et ses comités spécialisés

2.1.4 Activités du conseil d’administration en 2019

Le conseil d’administration s’est réuni sept fois au cours de I'exercice 2019.
Le taux de participation moyen a été de 92 %.
Les principaux sujets examinés par le conseil d’administration en 2019 sont notamment les suivants

Situation financiére, trésorerie et ¢ Arrété des comptes annuels 2018 (sociaux et consolidés)
engagement de la Société

*

Examen des comptes trimestriels et semestriels
Approbation du budget 2020

*

Controle interne/Risques Solvabilité Il : approbation de 'ensemble des politiques écrites telles que rédigées ou révisées en 2019

Rapports réglementaires : ORSA, RSR, SFCR, rapports actuariels et rapports anti-blanchiment

Appétit au risque

* & o o

Examen, approbation de la documentation sur le modéle interne partiel et dépdt du dossier
d'homologation aupres de I'ACPR

Gouvernement d'entreprise Convocation d'une assemblée générale mixte le 16 mai 2019

Auto-évaluation des travaux du conseil d'administration
Nomination d'un administrateur

Cooptation d'un administrateur

Nomination au comité d'audit

Examen de l'indépendance des administrateurs

* & 6 6 o o o

Etude de perception des investisseurs

Rémunérations

*

Rémunération du directeur général Xavier DURAND

*

Approbation du Long Term Incentive Plan 2019

Opérations financieres Autorisation d’émettre des cautions dans le cadre de l'activité d’affacturage

Décision de procéder a un programme de rachat d'actions en mai 2019 dans le cadre des plans de LTIP
Renouvellement du contrat de liquidité

* & o o

Annulation en juillet 2019 des actions rachetées en janvier 2019

Stratégie de l'entreprise Points d’avancements du plan stratégique Fit to Win

Suivi de I'élaboration du nouveau plan stratégique
Examen du plan stratégique 2020-2023

* & o o

Séminaire stratégique le 23 octobre 2019

Métiers

*

Présentation de la Région Europe centrale,
¢ Présentation de la Région Europe du Nord

2.1.5 Politique de diversité appliquée aux membres
du conseil d’administration

La Société est attentive a la diversité des membres de son ¢ L’ancienneté et I'age des administrateurs

conseil d’administration afin de garantir un fonctionnement La Société est en conformité avec la réglementation en
adapté a son activité et a son développement, dans le ce qui concerne la durée des mandats et entend
respect de la réglementation applicable. La Société s'inspire conserver un spectre large dans lage de ses
également des dispositions du Code AFEP-MEDEF pour administrateurs. En 2019, lage moyen de ses
mettre en ceuvre sa politique de diversité. Plusieurs critéres administrateurs était de 54 ans.

sont retenus - ¢ La répartition entre membres indépendants et non

¢ Nombre d’administrateurs indépendants

Le nombre doit étre adapté a la taille de la Société et
suffisant pour refléter cette diversité. En 2019, le nombre
d’administrateurs était de 12.

La Société se conforme aux régles qui s‘appliquent aux
sociétés au capital non dispersé et contrblées. Le conseil
d’administration est composé de 42 % d’administrateurs
indépendants. Le comité des comptes et de l'audit et le
comité des nominations et rémunérations sont composés
aux deux tiers d’administrateurs indépendants dont le
président. Le comité des risques est présidé par un
administrateur indépendant.
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¢ Diversité des nationalités

La diversité des nationalités est prise en compte par la
Sociéteé et elle est de 17 % en 2019.

¢ La parité hommes/femmes

La Société entend maintenir la parité hommes/femmes
au sein du conseil d’'administration. En 2019, le taux de
représentation féminine était de 58 %.

¢ La compétence et I'expertise

La Société veille a ce que ses administrateurs possédent
des compétences spécifiques dans certains domaines
afin que les compétences financieres, en matiére de
réglementation des assurances, de ressources humaines
et de digitalisation soient présentes au sein du conseil
d’administration.

2.1.6 Evaluation des travaux du conseil d’administration

La Société a procédé a l'auto-évaluation des travaux de son
conseil d'administration et de ses comités spécialisés,
conformément aux recommandations du Code de
gouvernement d'entreprise des sociétés cotées AFEP-
MEDEF.

Cet exercice a été mené sur la base d’'un questionnaire.
L’évaluation a principalement porté sur :

¢ l'organisation, le fonctionnement et la composition du
conseil ;

¢ l'adéquation des ordres du jour et des débats avec les
sujets importants pour I'entreprise ;

¢ la relation des administrateurs avec la direction générale ;
¢ l'évaluation des travaux des comités spécialisés ;
¢ la mesure de la performance générale du conseil.
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De maniére générale, la performance générale du Conseil
est jugée satisfaisante, quant a I'organisation du conseil et
de ses travaux, limplication et la compétence des
administrateurs, les réponses obtenues de la Société a leurs
questions, la relation de confiance avec le président et le
directeur général et au respect des régles de gouvernance.

Les principales pistes d’amélioration retenues pour 2020
sont les suivantes :

¢ la création dun espace partagé regroupant les

documents du conseil et des comités ;

¢ la  poursuite des efforts visant a donner aux
administrateurs plus de temps pour lire les documents ;

¢ le renforcement de la compétence « assurance » au sein
du conseil.
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2.1.7 Analyse de I'indépendance des administrateurs

du conseil d’administration

Conformément au Code AFEP-MEDEF, la qualification
d’administrateur indépendant doit étre revue chague année
par le conseil d’administration. La situation de chaque
administrateur a été revue par le conseil d’'administration de
COFACE SA dans sa séance du 11 février 2019 au regard
des criteres préconisés par le Code AFEP-MEDEF, et
conformément a lanalyse de Haut Comité de
gouvernement d’entreprise (HCGE) figurant dans le guide
d’application du Code AFEP-MEDEF reviseé en
décembre 2018.

Afin de porter un jugement sur lindépendance des
administrateurs, et en l'absence de tout autre critere de
dépendance, Coface attache une importance particuliére a
d’éventuelles relations commerciales avec une société dans
laguelle les administrateurs exercent des fonctions de
direction.

Dans I'hypothése ou une telle relation existe, Coface évalue
en quoi elle pourrait affecter I'indépendance du jugement
de l'administrateur. Pour effectuer cette analyse, Coface
analyse un faisceau d’indices et de parametres, et
notamment : la nature de l'activité, la place de 'assurance-
crédit dans la stratégie de l'entreprise, Iimportance du
contrat au regard du chiffre d'affaires de I'entreprise,
l'existence d'une offre alternative a des conditions
comparables sur le marché. Des criteres comparables sont
appliqués en cas de relations basées sur I'existence d'un
contrat de fournitures ou de prestations de services.

L'indépendance des administrateurs a été analysée lors du
conseil d'administration du 17 décembre 2019.

Il ressort de cette revue qu'Eric Hémar et Olivier Zarrouati
ne remplissent aucun critére de dépendance. Le conseil
avait précédemment constaté l'indépendance de Sharon
MacBeath lorsque celle-ci exercait des fonctions de
direction chez Tarkett. Sharon MacBeath a quitté Tarkett
mi-2019 pour prendre la fonction de directrice des
ressources humaines du groupe Hermes qui n'a pas de lien
commercial avec Coface. Isabelle Laforgue exerce a présent
des fonctions dans la société Owkin, avec laquelle aucun
lien commercial n'est relevé. Nathalie Lomon exerce des
fonctions de direction au sein du groupe SEB, qui est un
assuré de Coface. Cependant, I'analyse n'a pas permis de
relever de rapport de dépendance entre les deux sociétés.
Le montant des primes versées par SEB représente moins
de 0,3 % du montant des primes de COFACE. Inversement,
la situation de concurrence qui caractérise le marché de
'assurance-crédit permettrait a SEB une solution de
substitution en cas d'interruption de ses relations avec
Coface. L’existence de cette relation n’est donc pas de
nature a porter atteinte a lindépendance de Nathalie
Lomon.

Eric Nathalie

Sharon Isabelle Olivier
Critéres a apprécier Hémar Lomon MacBeath Laforgue Zarrouati
Ne pas avoir occupé de fonctions salariées ou de mandat social au
cours des cing derniéres années dans Natixis Coface ou l'une de ses l/ ‘/ / l/ l/
filiales.
Ne pas étre mandataire social d’'une société dans laguelle Coface
détient directement ou indirectement un mandat d’administrateur
ou dans laguelle un salarié ou un mandataire social de Coface |/ t/ / l/ |/
détient ou a détenu un mandat d’administrateur dans les cing
derniéres années.
Ne pas étre client, fournisseur, banquier d’affaire, banquier de
financement significatif de la société ou de son groupe ou pour
lequel la société ou son groupe représente une part significative V V V ‘/ V
de l'activité.
Ne pas avoir de lien familial proche avec un mandataire social. ‘/ V “ ‘/ ‘/
Ne pas avoir été auditeur de Coface au cours des cing années
précédentes. ‘/ / V ‘/ ‘/
Ne pas étre administrateur de Coface depuis plus de 12 ans. ‘/ V ‘/ ‘/ ‘/
Ne pas étre administrateur représentant d'un actionnaire important
de Coface ou Natixis . V V V ‘/ V
Ne pas recevoir ou avoir recu une rémunération supplémentaire
importante de Coface ou du Groupe en dehors de la rémunération
liée a la participation aux conseils d'administrations et comités V V ./ ‘/ V

du conseil, en ce compris la participation a toute formule d’options
sur actions ou toute autre formule de rémunération liées a la
performance.

Le pourcentage d’administrateurs indépendants au sein du conseil est au 31 décembre 2019 de 42 %.
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2.1.8 Comités spécialisés, @manations du conseil d’administration

Aux termes de larticle 18 des statuts de la Société, le
conseil d’administration peut décider de constituer dans
son sein, ou avec le concours de personnes non-
administrateurs, des comités ou commissions chargés
d’étudier les questions que Iui-méme ou son président
renvoient a leur examen. Ces comités ou commissions
exercent leurs attributions sous sa responsabilité.

Dans ce cadre, le conseil d’administration a institué un
comité des comptes et de I'audit, un comité des risques et
un comité des nominations et des rémunérations, dont la
composition, les attributions et les regles de
fonctionnement sont décrites ci-apreés.

Comité des comptes et de I'audit

Au cours de l'exercice 2019, le comité des comptes et de
l'audit était composé de Monsieur Eric Hémar (président),
de Madame lsabelle Laforgue et de Monsieur Jean-Paul
Dumortier jusqu'a sa démission le 25 juillet 2019. A la date
du présent rapport, Madame Marie Pic-Paris est membre du
comité, en remplacement de Monsieur Jean-Paul
Dumortier.

Le comité des comptes et de I'audit est composé de deux
tiers de membres indépendants du conseil d’administration.
La recommandation du Code AFEP-MEDEF selon laguelle
ce comité doit étre composé majoritairement de membres
indépendants est donc respectée.

Composition (article 1 du réglement intérieur
du comité des comptes et de I'audit)

¢ Membres

Le comité des comptes et de l'audit est composé de trois
membres disposant des compétences nécessaires et
suffisantes a l'exercice effectif de leur mission,
notamment une compétence particuliere en matiere
financiere  ou  comptable,  désignés parmi les
administrateurs de la Société pour la durée de leur
mandat de membre du conseil d’administration.

Le comité des comptes et de I'audit comprend au moins
deux tiers de membres indépendants du conseil
d’administration.

¢ Présidence

La présidence du comité des comptes et de l'audit est
assurée par un des membres du comité des comptes et
de l'audit nommeé par le conseil d’administration parmi les
membres indépendants et pour la durée de son mandat
d’administrateur.

Le président du comité des comptes et de l'audit exerce
ses prérogatives conformément au réglement intérieur
du comité des comptes et de l'audit.

Le président du comité des comptes et de l'audit arréte
les dates, heures et lieu des réunions du comité des
comptes et de I'audit, fixe 'ordre du jour et préside ses
séances. Les convocations sont émises par le secrétaire
du comité des comptes et de I'audit.

Il rend compte au conseil d’administration des avis et
recommandations formulés par le comité des comptes et
de I'audit afin que le conseil puisse en délibérer.

Le président du comité des comptes et de l'audit assure
le suivi de la préparation et du bon déroulement des
travaux du comité des comptes et de laudit entre
chacune de ses séances.
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Attributions (article 3 du réglement intérieur
du comité des comptes et de I’audit)

La mission du comité des comptes et de laudit est
d’assurer le suivi des questions relatives a I'élaboration et au
contréle des informations comptables et financieres, afin
de faciliter I'exercice par le conseil d'administration de ses
missions de contrdle et de vérification en la matiere. A cet
effet, il émet a lattention du conseil d’administration des
avis et/ou recommandations.

Dans ce cadre, le comité des comptes et de I'audit exerce
notamment les missions principales suivantes :

¢ Suivi du processus délaboration de [Iinformation
financiere
Le comité des comptes et de laudit examine,

préalablement a leur  présentation au  conseil
d’administration, les comptes sociaux et consolidés,
annuels ou semestriels, et s’assure de la pertinence et de
la permanence des méthodes comptables utilisées pour
I'établissement de ces comptes.

Le comité des comptes et de l'audit examine notamment
le niveau des provisions techniques et toute situation
pouvant générer un risque significatif pour le Groupe,
ainsi que toute information financiere ou tout rapport
trimestriel, semestriel ou annuel sur la marche des affaires
sociales, ou établi a 'occasion d’'une opération spécifique
(apport, fusion, opération de marché, etc.).

Il examine le traitement comptable de toute opération
significative.

L’'examen des comptes doit étre accompagné d'une
présentation des commissaires aux comptes indiquant
les points essentiels non seulement des résultats de
laudit légal, notamment les ajustements d’audit et les
faiblesses significatives du contrdle interne identifiées
durant les travaux, mais aussi des options comptables
retenues, ainsi que d'une présentation du directeur
financier décrivant I'exposition aux risques et les
engagements hors bilans significatifs de la Société.

I examine le périmétre des sociétés consolidées.
¢ Suivi du controéle de I'audit externe des comptes

Le comité des comptes et de l'audit est chargé du suivi
du contréle légal des comptes sociaux et consolidés par
les commissaires aux comptes de la Société.

Il entend régulierement les commissaires aux comptes,
notamment lors des réunions du comité des comptes et
de I'audit traitant de I'examen du processus d’élaboration
de l'information financiere et de I'examen des comptes,
afin gu’ils rendent compte de I'exécution de leur mission
et des conclusions de leurs travaux.

Le comité des comptes et de l'audit doit également
opérer un suivi aupres des commissaires aux comptes de
la Société (y compris hors de la présence des dirigeants),
notamment de leur programme général de travail, des
difficultés éventuelles rencontrées dans I'exercice de leur
mission, des modifications qui leur paraissent devoir étre
apportées aux comptes de la Société ou aux autres
documents comptables, des irrégularités, anomalies ou
inexactitudes comptables qu’ils auraient relevées, des
incertitudes et risques significatifs relatifs a I'élaboration
et au traitement de I'information comptable et financiére,
et des faiblesses significatives du contrdle interne qu’ils
auraient découvertes.

II'est chargé du suivi de I'indépendance des commissaires

aux comptes et du respect de leur déontologie
professionnelle.
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Le comité des comptes et de l'audit entend au moins une
fois par an les commissaires aux comptes hors la
présence des dirigeants. Dans ce cadre, le comité des
comptes et de laudit doit en outre examiner avec les
commissaires aux comptes les risques pesant sur leur
indépendance et les mesures de sauvegarde prises pour
atténuer ces risques. Il doit notamment s’assurer que les
honoraires versés par la Société et le Groupe, ou la part
qu’ils représentent dans le chiffre d’affaires des cabinets
et de leurs réseaux, ne sont pas de nature a porter
atteinte a l'indépendance des commissaires aux comptes.

A cette occasion, les commissaires aux comptes
présentent également au comité des comptes et de
'audit un rapport sur le respect de leurs obligations au
regard du code de déontologie de la profession de
commissaires aux comptes et aux normes d’exercice
professionnel.

A ces fins, le comité des comptes et de laudit doit
notamment se faire communiguer chaque année :

« la déclaration dindépendance des commissaires aux
comptes ;

* le montant des honoraires versés au réseau des
commissaires aux comptes par les sociétés controlées
par la Société ou I'entité qui la contrdle au titre des
prestations qui ne sont pas directement liées a la
mission des commissaires aux comptes ; et

« une information sur les prestations accomplies au titre
des diligences directement liées a la mission des
commissaires aux comptes.

Sélection et renouvellement des commissaires aux
comptes

Le comité des comptes et de l'audit doit piloter la
procédure de sélection et de renouvellement des
commissaires aux comptes, et soumettre au conseil
d’administration le résultat de cette sélection. Lors de
'’échéance des mandats des commissaires aux comptes,
la sélection ou le renouvellement des commissaires aux
comptes peuvent étre précédés, sur proposition du
comité des comptes et de l'audit et sur décision du
conseil d’administration, d’'un appel d'offres supervisé par
le comité des comptes et de I'audit, qui valide le cahier
des charges et le choix des cabinets consultés, en veillant
a la sélection du « mieux disant » et non « du moins
disant ».

Le comité des comptes et de laudit rend compte
régulierement de l'exercice de ses missions au conseil
d’administration et I'informe sans délai de toute difficulté
rencontrée.

Approbation de la fourniture par les commissaires aux
comptes des services autres que la certification des
comptes

En application des dispositions de I'article L.822-11-2 du
Code de commerce, il approuve la fourniture par les
commissaires aux comptes de la Société des services
autres que la certification des comptes. En ce cas, il se
prononce apres avoir analysé les risques qui pesent sur
'indépendance des commissaires aux comptes et les
mesures de sauvegarde appliquées par celui-ci.

Missions relatives au contréle interne

Le comité des comptes et de l'audit donne son avis sur
'organisation de la direction de I'audit.

Le comité est destinataire du plan d’audit annuel de la
Société. Il examine ce plan, en coordination avec le
comité des risques.

Il est chargé du suivi des recommandations de l'audit
interne lorsqu’elles concernent les domaines de sa
compeétence. Il est destinataire d'une synthese périodique
des rapports de la direction.

Il est destinataire du plan de conformité annuel.
Budget annuel

I examine avant le début de chaque exercice le projet de
budget de la Société et en suit la réalisation au long de
I'exercice.

Fonctionnement (article 2 du réeglement
intérieur du comité des comptes et de I'audit)

¢ Fréquence des réunions et modalités de convocation

Le comité des comptes et de I'audit est réuni chaque fois
qu'il est nécessaire et au moins quatre fois par an. Le
comité des comptes et de laudit se réunit notamment
avant chaque réunion du conseil d’administration dont
lordre du jour comporte I'examen d'un sujet se
rapportant a sa mission et dans un délai suffisant avant la
tenue du conseil d’administration dont il prépare les
décisions.

* Mode ordinaire de convocation

Le comité des comptes et de l'audit se réunit sur
convocation écrite émise par le secrétaire du comité
des comptes et de l'audit et adressée a chacun des
membres. Le président du conseil d’administration de
la Société peut, le cas échéant, saisir le président du
comité des comptes et de l'audit d'une demande
particuliere et Ilui demander de réunir le comité des
comptes et de l'audit sur un ordre du jour spécifique.

* Mode extraordinaire de convocation

Deux membres du comité des comptes et de l'audit
peuvent demander au président du comité des
comptes et de l'audit de convoquer une réunion du
comité des comptes et de I'audit sur un ordre du jour
déterminé ou d'ajouter a lordre du jour un ou
plusieurs points dans le respect des limites et des
attributions du comité des comptes et de I'audit. Dans
le cas ou le président du comité des comptes et de
'audit n'accéderait pas a cette demande dans un délai
de 15 jours, les deux membres du comité des comptes
et de l'audit concernés pourront convoquer le comité
des comptes et de I'audit et fixer 'ordre du jour de sa
réunion.

Les commissaires aux comptes de la Société peuvent,
s'ils estiment qu’il existe un événement exposant la
Société ou ses filiales a un risque significatif, demander
au président du comité des comptes et de l'audit la
convocation du comité des comptes et de I'audit.

¢ Modalités et délai de convocation

La convocation du comité des comptes et de l'audit est
adressée aux membres du comité des comptes et de
'audit avec un préavis raisonnable et comporte 'ordre du
jour détaillé de la réunion. Les informations permettant
aux membres du comité des comptes et de l'audit de
rendre un avis éclairé lors de cette réunion sont
adressées aux membres du comité des comptes et de
laudit, dans toute la mesure du possible, dans un délai
suffisant avant la réunion.

En cas d'urgence, le comité des comptes et de I'audit
peut étre convoqué a tout moment par le président du
comité des comptes et de l'audit agissant dans le cadre
d’'une procédure exceptionnelle. Dans ce cas, la réunion
du comité des comptes et de I'audit ne sera pas soumise
au respect des délais de convocation ci-dessus pour
autant, toutefois, que I'urgence aura été déclarée dans la
convocation et que linformation permettant aux
membres du comité des comptes et de l'audit de rendre
un avis éclairé leur aura été adressée préalablement a la
réunion.

Présence aux réunions du comité des comptes et de
audit

S’il est empéché de se rendre a une réunion du comité
des comptes et de l'audit, tout membre peut y participer
par voie téléphonigue ou de visioconférence.

Seuls les membres du comité des comptes et de l'audit
assistent de plein droit aux réunions du comité des
comptes et de l'audit ainsi que le secrétaire du comité
des comptes et de l'audit.
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Sur la proposition du président, le comité des comptes et
de l'audit peut inviter a assister a 'une de ses réunions
tout responsable de la Société (y compris le responsable
d’'une des principales filiales) susceptible d'éclairer les
travaux du comité des comptes et de I'audit, ainsi que les
commissaires aux comptes de la Société.

¢ Quorum et regle de majorité

Le comité des comptes et de 'audit ne peut valablement
émettre ses avis et recommandations que si la moitié au
moins de ses membres (dont le président) sont présents.

Un membre du comité des comptes et de l'audit ne peut
en représenter un autre.

Les avis et recommandations du comité des comptes et
de l'audit sont adoptés s’ils ont recueilli un vote favorable
de la majorité des membres présents, en ce compris
celui du président.

¢ Secrétariat et compte rendu des réunions

Le secrétaire du conseil d’administration de la Société
assure le secrétariat du comité des comptes et de I'audit.

Les avis et recommandations du comité des comptes et
de l'audit donnent lieu a la rédaction d'un compte rendu
dont une copie est adressée a I'ensemble des membres
du comité des comptes et de l'audit et, le cas échéant
par le président aux administrateurs de la Société.

Activité du comité des comptes et de I'audit

Le comité des comptes et de I'audit s’est réuni cing fois au
cours de lI'exercice 2019. Le taux de participation moyen a
été de 100 %.

Les principaux travaux réalisés ont porté notamment sur :

¢ lapprobation des comptes annuels pour I'exercice 2018 ;

¢ I'examen des comptes trimestriels et semestriels pour
'exercice 2019 ;

¢ l'examen et I'approbation du plan d’audit 2019 ;

¢ l'appel d'offre pour le renouvellement des commissaires
aux comptes ;

¢ l'évolution des normes comptables internationales
IFRS 17 ;

¢ la composition, l'allocation et la
portefeuille financier ;

¢ larevue des engagements hors bilan ;
¢ la présentation du budget 2020.

performance du

Comité des risques

Le principe d'un comité des risques a été décidé par le
conseil d’administration lors de sa réunion du 24 avril 2018.

A la date du présent rapport, le comité des risques est
composé de Madame Nathalie Lomon (présidente),
Madame Isabelle Rodney et Madame Anne Sallé-Mongauze.

Composition (article 1 du reglement intérieur
du comité des risques)

¢ Membres

Le comité des risques est composé de trois membres
disposant des compétences nécessaires et suffisantes a
'exercice effectif de leur mission, notamment une
compétence particuliere en matiere de gestion des
risques, désignés parmi les administrateurs de la Société
pour la durée de leur mandat de membre du conseil
d’administration.

Le comité des risques comprend un
indépendant du conseil d’administration.

membre

¢ Présidence

La présidence du comité des risques est assurée par le
membre indépendant du comité des risques nommeé par
le conseil d'administration et pour la durée de son
mandat d’administrateur.
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Le président exerce ses prérogatives conformément au
réglement intérieur du comité des risques.

Le président du comité des risques arréte les dates,
heures et lieu des réunions du comité des risques, fixe
'ordre du jour, et préside ses séances. Les convocations
sont émises par le secrétaire du comité des risques.

II' rend compte au conseil d’administration des avis et
recommandations formulés par le comité des risques afin
gue le conseil puisse en délibérer.

Le président assure le suivi de la préparation et du bon
déroulement des travaux du comité des risques entre
chacune de ses séances.

Attributions (article 3 du réglement intérieur
du comité des risques)

La mission du comité des risques est de s'assurer de
'efficacité du dispositif de gestion et de suivi des risques,
de lexistence et de [lefficacité du contrdle interne
opérationnel, d’examiner la conformité des rapports
transmis au régulateur, de suivre la gestion des besoins en
capital du Groupe, et de suivre la mise en ceuvre des
recommandations issues des audits internes afférentes aux
domaines qui reléevent de sa responsabilité. Le comité des
risques exerce I'ensemble de ces missions dans le but de
faciliter l'exercice par le conseil d'administration de ses
missions de contrdle et de vérification en la matiere. A cet
effet, il émet a lattention du conseil d’administration des
avis et/ou des recommandations.

Dans ce cadre, le comité des risques exerce notamment les
missions principales suivantes :

¢ Efficacité des systemes de gestion des risques

Le comité des risques examine les risques majeurs a
lactif et au passif (risques de souscription, risque de
marché, risque de provisionnement...), et s’assure de
'existence et de l'efficacité des moyens de suivi et de
maitrise mis en place. Dans ce cadre, il examine selon une
fréquence annuelle les différentes politiues de gestion
des risques.

Il examine chaque année I'évaluation interne faite par la
Société de ses risques et de sa solvabilité (ORSA).

II'est tenu informé de I'appétence au risque de la Société.

|l 'est destinataire et examine le résultat et les mises a jour
de la cartographie des risques réalisée par la Société.

¢ Examen de l'ensemble des rapports réglementaires
relatifs a la Société

Le comité des risques recoit et examine, avant leur
approbation par le conseil les rapports réglementaires
prévus par la réglementation (notamment SFCR, RSR,
rapport sur la lutte contre le blanchiment, rapports
actuariels).

¢ Evolution des réglementations prudentielles

Le comité des risques est informé des évolutions
réglementaires ayant un impact potentiel sur la solvabilité
et la gouvernance du Groupe. Il est également informé
des solutions mises en place pour réduire les éventuels
effets négatifs de ces évolutions.

¢ Le comité est chargé du suivi des besoins en capital du
Groupe
Il suit particulierement les travaux d’élaboration du
modele interne partiel, la constitution du dossier destiné
au régulateur, les résultats du modeéle.
I examine également la gouvernance et les changements
majeurs du modele.

¢ Le comité s’assure de la mise en place de I'ensemble des
controles opérationnels de niveau 1 et niveau 2

Il est destinataire d'une synthese des résultats de ces
controles. Il est informé des plans d’actions mis en ceuvre
a la suite de ces controles et sur une base réguliere, de
'avancement de ces plans d’action.
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Le comité des risques est informé d’éventuelles failles
dans le systeme de contrdle interne, ainsi que des actions
correctrices mises en oeuvre pour y remeédier. Il est
informé de la mise en ceuvre effective de ces actions
correctrices.

Fonctionnement (article 2 du réglement
intérieur du comité des risques)

¢ Fréquence des réunions et modalités de convocation

Le comité des risques est réuni chaqgue fois qu’il est
nécessaire et au moins quatre fois par an. Le comité des
risques se réunit notamment avant chaque réunion du
conseil d’administration dont l'ordre du jour comporte
'examen d’un sujet se rapportant a sa mission et dans un
délai suffisant (au moins deux jours) avant la tenue du
conseil d’'administration dont il prépare les décisions.

* Mode ordinaire de convocation

Le comité des risques se réunit sur convocation écrite
émise par le secrétaire du comité des risques dans les
conditions prévues au 1 b) alinéa 3 du reglement
intérieur du comité des risques et adressée a chacun
des membres. Le président du conseil d’administration
de la Société peut, le cas échéant, saisir le président du
comité des risques d'une demande particuliere et Ilui
demander de réunir le comité des risques sur un ordre
du jour spécifique.
* Mode extraordinaire de convocation

Deux membres du comité des risques peuvent
demander au président du comité des risques de
convoguer une réunion du comité des risques sur un
ordre du jour déterminé ou d’ajouter a l'ordre du jour
un ou plusieurs points dans le respect des limites et
des attributions du comité des risques. Dans le cas ou
le président du comité des risques n'accéderait pas a
cette demande dans un délai de 15 jours, les deux
membres du comité des risques concernés pourront
convoqguer le comité des risques et fixer 'ordre du jour
de sa réunion.

Les commissaires aux comptes de la Société peuvent,
s’ils estiment qu'il existe un événement exposant de la
Société ou ses filiales a un risque significatif, demander
au président du comité des risques la convocation du
comité des risques.

» Modalités et délai de convocation

La convocation du comité des risques est adressée aux
membres du comité des risques avec un préavis
raisonnable et comporte l'ordre du jour détaillé de la
réunion. Les informations permettant aux membres du
comité des risques de rendre un avis éclairé lors de
cette réunion sont adressées aux membres du comité
des risques, dans toute la mesure du possible, dans un
délai suffisant avant la réunion.

En cas d'urgence, le comité des risques peut étre
convogué a tout moment par le président du comité
des risques agissant dans le cadre d'une procédure
exceptionnelle. Dans ce cas, la réunion du comité des
risques ne sera pas soumise au respect des délais de
convocation ci-dessus pour autant, toutefois, que
'urgence aura été déclarée dans la convocation et que
'information permettant aux membres du comité des
risques de rendre un avis éclairé leur aura été adressée
préalablement a la réunion.

¢ Présences aux réunions du comité des risques

S'il est empéché de se rendre a une réunion du comité
des risques, tout membre peut vy participer par voie
téléphonique ou de visioconférence.

Seuls les membres du comité des risques assistent de
plein droit aux réunions du comité des risques ainsi que le
secrétaire du comité des risques.

Sur la proposition du président, le comité des risques
peut inviter a assister a l'une de ses réunions tout
responsable de la Société (y compris le responsable
d’'une des principales filiales) susceptible d'éclairer les
travaux du comité des risques, ainsi que les commissaires
aux comptes de la Société.

¢ Quorum et reégle de majorité

Le comité des risques ne peut valablement émettre ses
avis et recommandations que si la moitié au moins de ses
membres (dont le président) sont présents.

Un membre du comité des risques ne peut en
représenter un autre.

Les avis et recommandations du comité des risques sont
adoptés s’ils ont recueilli un vote favorable de la majorité
des membres présents, en ce compris celui du président.

¢ Secrétariat et compte rendu des réunions

Le secrétaire du conseil d’administration de la Société
assure le secrétariat du comité des risques.

Les avis et recommandations du comité des risques
donnent lieu a la rédaction d'un compte rendu dont une
copie est adressée a I'ensemble des membres du comité
des risques et le cas échéant par le président aux
administrateurs de la Société.

Activité du comité des risques

Le comité des risques s’est réuni six fois au cours de
'exercice 2019. Le taux de participation moyen a été de
100 %.

Il'a examiné :
¢ la cartographie des risques ;

¢ la revue de la documentation spécifique du modele
interne partiel ;

'examen des politiques de risque ;

la revue des indicateurs d’appétence au risque ;
les rapports réglementaires : ORSA, RSR et SFCR ;
le rapport sur la lutte anti-blanchiment ;

* & & o o

'examen des résultats des contréles de niveau 1 et 2 liés
a laloi Volcker ;

¢ le plan de remédiation ;
¢ le déploiement des use tests.

Comité des nominations
et des rémunérations

Le principe dun comité des nominations et des
rémunérations a été décidé par le conseil d’administration
lors de sa réunion du 15 juillet 2014. A la date du présent
rapport, le comité des nominations et des rémunérations est
composé de Monsieur Olivier Zarrouati (président),
Madame Sharon MacBeath et de Monsieur Francois RIAHI.

Le comité des nominations et des rémunérations est
présidé par un administrateur indépendant et composé de
deux tiers de membres indépendants du conseil
d’administration. La recommandation du Code AFEP-
MEDEF selon laquelle ce comité doit étre composé
majoritairement de membres indépendants est donc
respectée.
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Composition (article 1 du réglement intérieur
du comité des nominations et des
rémunérations)

*

Membres

Le comité des nominations et des rémunérations est
composé de trois membres désignés parmi les membres
du conseil d’'administration de la Société pour la durée de
leur mandat d’administrateur.

Le comité des nominations et des rémunérations
comprend majoritairement des membres indépendants
du conseil d’administration, compétents pour analyser les
politiques et pratiques en matiere de rémunérations.

Présidence

La présidence du comité des nominations et des
rémunérations est assurée par un des membres du
comité des nominations et des rémunérations nommeé
par le conseil d’administration de la Société parmi les
membres indépendants et pour la durée de son mandat
d’administrateur.

Le président du comité des nominations et des
rémunérations convoque les réunions du comité des
nominations et des rémunérations, fixe son ordre du jour
et préside ses séances.

I rend compte au conseil dadministration des
propositions et recommandations formulées par le
comité des nominations et des rémunérations afin que le
conseil d’'administration puisse en délibérer et assure le
suivi de la préparation et du bon déroulement des
travaux du comité des nominations et des rémunérations
entre chacune de ses séances.

Attributions (article 3 du réglement intérieur
du comité des nominations et des
rémunérations)

*

66

Missions du comité des nominations et des
rémunérations

Pour I'ensemble des sujets relatifs a la nomination des
dirigeants (et a lI'exclusion de toute problématique
portant sur leur rémunération), le directeur général est
associé aux travaux du comité des nominations et des
rémunérations.

Le comité des nominations et des rémunérations prépare
les décisions du conseil d’administration de la Société
sur les sujets suivants :

* Les modalités de rémunération

Le comité des nominations et des rémunérations est
chargé de formuler des propositions au conseil
d’administration de la Société concernant :

- le niveau et les modalités de rémunération du
directeur général, et le cas échéant du directeur
général délégué, y compris les avantages en nature,
le régime de retraite et de prévoyance ainsi que les
attributions d’options de souscription ou d’achat
d’actions s’il y a lieu ;

- les régles de répartition des jetons de présence a
allouer aux administrateurs de la Société et le
montant total soumis a la décision de l'assemblée
générale de la Société ;

- la politigue de rémunération.
» Les modalités de nomination
e comité des nominations et des rémunérations :

- émet des propositions au conseil d’'administration en
vue de la nomination des membres du conseil
d’administration par l'assemblée générale ordinaire
des actionnaires et de la nomination des membres de
la direction générale ;

- établit et tient a jour un plan de succession des
membres du conseil d’administration ainsi que des
principaux dirigeants de la Société et du Groupe.

S’agissant spécialement de la nomination des membres
du conseil d’administration, le comité des nominations et
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des rémunérations prend notamment en compte les
criteres suivants : (i) l'équilibre souhaitable de la
composition du conseil d’administration au vu de la
composition et de l'évolution de l'actionnariat de la
Société, (i) le nombre souhaitable de membres
indépendants, (iii) la proportion d’hommes et de femmes

requise par la réglementation en vigueur,
(iv) l'opportunité de renouvellement des mandats et
(v) lintégrité, la compétence, I'expérience et

'indépendance de chague candidat. Le comité des
nominations et des rémunérations doit également
organiser une procédure destinée a sélectionner les
futurs membres indépendants et réaliser ses propres
études sur les candidats potentiels avant toute démarche
aupres de ces derniers.

La qualification de membre indépendant du conseil
d’administration est débattue par le comité des
nominations et des rémunérations qui établit a ce sujet
un rapport au conseil. Chague année, le conseil
d’administration examine au vu de ce rapport, avant la
publication du rapport annuel, la situation de chaque
administrateur au regard des criteres dindépendance
définis  par le réglement intérieur du conseil
d’administration.

¢ Moyens et prérogatives du comité des nominations et
des rémunérations

Le comité des nominations et des rémunérations dispose
auprés du directeur général de la Société de tous
documents utiles a 'accomplissement de ses missions et
a sa compléte information. Il peut par ailleurs, a la
demande du conseil d’administration de la Société, faire
diligenter toute étude ou analyse par des experts
extérieurs a la Société relative aux conditions de
rémunération des mandataires sociaux de sociétés
comparables du secteur financier.

Fonctionnement (article 2 du réglement
intérieur du comité des nominations et
des rémunérations)

¢ Fréquence des réunions et modalités de convocation

Le comité des nominations et des rémunérations est
réuni chaque fois qu'’il est nécessaire et au moins une fois
par an. Le comité des nominations et des rémunérations
se réunit notamment avant chaque réunion du conseil
d’administration dont l'ordre du jour comporte I'examen
d’'un sujet se rapportant a sa mission et dans un délai
suffisant avant la tenue du conseil d’administration dont il
prépare les décisions.

* Mode ordinaire de convocation :

Le comité des nominations et des rémunérations se
réunit sur convocation du président du comité des
nominations et des rémunérations adressée a chacun
des membres. La convocation est émise par le
secrétaire du comité des nominations et
rémunérations. Le président du conseil d’administration
de la Société peut, le cas échéant, saisir le président du
comité des nominations et des rémunérations d'une
demande particuliere et lui demander de réunir le
comité des nominations et des rémunérations sur un
ordre du jour spécifique.
* Mode extraordinaire de convocation

Deux membres du comité des nominations et des
rémunérations peuvent demander au président du
comité des nominations et des rémunérations de
convoguer une réunion du comité des nominations et
des rémunérations sur un ordre du jour déterminé ou
d’ajouter a lordre du jour d'une réunion un ou
plusieurs points dans le respect des limites et des
attributions du comité des nominations et des
rémunérations. Dans le cas ou le président du comité
des nominations et des rémunérations n'accéderait pas
a cette demande dans un délai de 15 jours, les deux
membres du comité des nominations et des
rémunérations concernés pourront convoquer le
comité des nominations et des rémunérations et fixer
'ordre du jour de sa réunion.
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» Modalités et délai de convocation

La convocation du comité des nominations et des
rémunérations est adressée aux membres du comité
des nominations et des rémunérations avec un préavis
raisonnable et comporte l'ordre du jour détaillé de la
réeunion. Les informations permettant aux membres du
comité des nominations et des rémunérations de
rendre un avis éclairé lors de cette réunion sont
adressées aux membres du comité des nominations et
des rémunérations dans toute la mesure du possible,
dans un délai suffisant avant la réunion.

En cas durgence, le comité des nominations et des
rémunérations peut étre convoqué a tout moment par le
président du comité des nominations et des
rémunérations dans le cadre dune procédure
exceptionnelle. Dans ce cas, la réunion du comité des
nominations et des rémunérations pourra étre tenue dans
un délai bref pour autant, toutefois, que I'urgence aura
été déclarée dans la convocation et que linformation
permettant aux membres du comité des nominations et
des rémunérations de rendre un avis éclairé leur aura été
adressée préalablement a la réunion.

¢ Présences aux réunions du comité des nominations et
des rémunérations

Seuls les membres du comité des nominations et des
rémunérations assistent de plein droit aux réunions du
comité des nominations et des rémunérations. Le
secrétaire du comité des nominations et des
réemunérations y participe également.

S’il est empéché de se rendre a une réunion du comité
des nominations et des rémunérations, tout membre peut
y participer par voie téléphonique ou de visioconférence.

¢ Quorum et regle de majorité

Le comité des nominations et des rémunérations ne peut
valablement formuler ses avis et propositions que si la
moitié au moins de ses membres (dont le président) sont
présents.

Un membre du comité des nominations et des
rémunérations ne peut en représenter un autre.
Les avis et propositions du comité des nominations et
des rémunérations sont adoptés s'ils ont recueilli le vote
favorable de la majorité des membres présents, en ce
compris celui du président.

¢ Secrétariat et compte rendu des réunions
Le secrétariat du conseil d’administration de la Société
assure le secrétariat du comité des nominations et des
réemunérations.
Les avis et propositions du comité des nominations et
des rémunérations donnent lieu a la rédaction dun
compte rendu dont une copie sera adressée a I'ensemble
des membres du comité des nominations et des
rémunérations et le cas échéant aux administrateurs de la
Société.

Activité du comité des nominations
et des rémunérations

Le comité s’est réuni deux fois en 2019. Le taux de
participation moyen a été de 100 %.

Il a examiné et/ou fixé :
¢ la rémunération du directeur général ;
¢ un Long Term Incentive Plan pour 'année 2019 ;

¢ les plans de succession du directeur général et des
membres du comité exécutif ;

¢ le renforcement des équipes managériales nombre
d’entrants, introduction de nouvelles compétences,
renforcement des compétences existantes ;

¢ l'amélioration des procédures RH : mobilité, gestion des
talents, leadership, reconnaissance.

. »

2.1.9 Politique de compétence et d’honorabilité

Compétence

Toute personne devant exercer les fonctions
d’administrateur, de dirigeant effectif, de responsable de
fonction clé, de mandataire général d’'une succursale ou
disposant du pouvoir de signer pour le compte de la
Société, doit avoir en permanence les qualifications,
connaissances et expériences professionnelles propres a
permettre une gestion saine et prudente.

L’évaluation de la compétence comprend une évaluation
des dipldbmes et qualifications professionnelles, des
connaissances et de I'expérience pertinente dans le secteur
de l'assurance ainsi que dans les secteurs de la finance, la
comptabilité, 'actuariat et la gestion. Elle tient compte des
différentes taches confiées.

Par ailleurs, pour apprécier la compétence des membres du
conseil d’administration, il est également tenu compte de
leur formation et de leur expérience de facon proportionnée
a leurs attributions, notamment I'expérience acquise en
tant que président d'un conseil ou d'un comité. Il est
également tenu compte dans l'appréciation portée sur
chaque personne, de la compétence, de I'expérience et des
attributions des autres membres du conseil
d’administration. Lorsque  des mandats  ont  été
antérieurement exercés, la compétence est présumée a
raison de I'expérience acquise. Pour les nouveaux membres,
il est tenu compte des formations dont ils pourront
bénéficier tout au long de leur mandat.

La Société s'assure que les administrateurs disposent
collectivement des connaissances et de [I'expérience
nécessaires en matiére de marchés de l'assurance et de
marchés financiers, de stratégie du Groupe et de son
modele économique, de son systéeme de gouvernance,
d’analyse financiere et actuarielle et d’exigences législatives
et réglementaires applicables au Groupe, appropriées a
'exercice des responsabilités dévolues au conseil
d’administration.

Honorabilité

L’évaluation de I'honorabilité d’'une personne comprend une
évaluation de son honnéteté et de sa solidité financiere,
fondée sur des éléments concrets concernant son
caractére, son comportement personnel et sa conduite
professionnelle, y compris tout élément pertinent de nature
pénale, financiere ou prudentielle aux fins de cette
évaluation.

Ne peut exercer les fonctions d’administrateur, de dirigeant
effectif, de responsable de fonction clé, de mandataire
général d’'une succursale, ni disposer du pouvoir de signer
pour le compte de la Société, une personne qui a fait I'objet
depuis moins de 10 ans :

¢ d’'une condamnation définitive ;

¢ d'une mesure définitive de faillite personnelle ou une
autre mesure définitive d'interdiction.
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A titre justificatif, les personnes exercant les fonctions de
dirigeant effectif, de responsable de fonction clé, de
mandataire général d'une succursale ou disposant du
pouvoir de signer pour le compte de la Société, doivent
communiguer, une déclaration d’absence de faillite et d'un
extrait du casier judiciaire ou, a défaut, d'un document
équivalent délivré  par une autorité judiciaire ou
administrative compétente de I'Etat membre d’origine ou
de provenance de la personne.

Cette politique de compétence et d’honorabilité sera
appliquée par toutes les filiales directes ou indirectes de la
Société et pourra étre adaptée a toutes réglementations
locales plus contraignantes en la matiéere.

La politique de compétence et d’honorabilité de la Société a
été révisée le 29 novembre 2018 et approuvée par le
conseil d’administration du 18 décembre 2018 pour étendre
aux administrateurs indépendants I'obligation de fournir a la
Société un casier judiciaire afin de justifier de leur
honorabilité.

2.1.10 Reégles de prévention des conflits d’intéréts

applicables aux administrateurs

Conformément & la charte de déontologie de
ladministrateur qui peut étre consultée sur le site Internet
www.coface.com/fr/Le-groupe/Notre-organisation dans
'onglet relatif au conseil d’'administration, I'administrateur
informe le conseil d’administration de tout conflit d’intéréts,
y compris potentiel, dans lequel il pourrait directement ou
indirectement étre impliqué. Il s’abstient de participer aux
débats et a la prise de décision sur les sujets concernés.

L’administrateur informe également le président du comité
des nominations et des rémunérations de son intention
d’accepter un nouveau mandat dans une société cotée

2.1.11 Etat des conflits d’intéréts

n‘appartenant pas a un groupe dont il est dirigeant, afin de
permettre au conseil d’administration, sur proposition du
comité des nominations et des rémunérations, de décider le
cas échéant gu'une telle nomination serait incompatible
avec le mandat d’administrateur de la Société.

L’administrateur informe le  président du conseil
d’administration de toute condamnation pour fraude, de
toute incrimination et/ou sanction publique, et de toute
interdiction de gérer ou dadministrer qui aurait été
prononcée a son encontre, ainsi que de toute faillite, mise
sous séquestre ou liquidation a laquelle il aurait été associé.

A la connaissance de la Société, il n’existe pas de contrat de
service liant les membres du conseil d’administration et la
Société ou l'une de ses filiales et prévoyant loctroi
d’avantages.

A la connaissance de la Société, il n’existe aucun lien familial
entre les membres du conseil d'administration et les autres
dirigeants mandataires sociaux de la Société.

A la connaissance de la Société, aucun des membres du
conseil d’'administration n’a fait 'objet d’'une condamnation
pour fraude prononcée au cours des cing derniéres années.
Aucune de ces personnes n'a participé en qualité de
dirigeant a une faillite, mise sous séquestre ou liquidation au
cours des cing dernieres années et aucune de ces
personnes n'a fait 'objet d'une incrimination et/ou sanction
publique officielle prononcée par une autorité statutaire ou
réglementaire (y compris des organismes professionnels
désignés). Aucune de ces personnes n'a été empéchée par
un tribunal d’agir en qualité de membre d'un organe
d’administration, de direction ou de surveillance d'un
émetteur ni d'intervenir dans la gestion ou la conduite des
affaires d’'un émetteur au cours des cing derniéres années.
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A la connaissance de la Société, il n’existe pas, & la date du
présent Document d'enregistrement universel, de conflits
d’'intéréts potentiels entre les devoirs des membres du
conseil d’administration et des dirigeants mandataires
sociaux de la Société a I'égard de la Société et leurs intéréts
priveés.

A la connaissance de la Société, il n’existe pas de pacte ou
accord quelconque conclu avec les actionnaires, clients,
fournisseurs ou autres en vertu duquel 'un des membres du
conseil d’administration ou I'un des dirigeants mandataires
sociaux de la Société a été nommeé en cette qualité.

A la date du présent Document d'enregistrement universel,
il N'existe aucune restriction acceptée par les membres du
conseil d’administration ou les dirigeants mandataires
sociaux de la Société concernant la cession de leur
participation dans le capital social de la Société, a
'exception des régles relatives a la prévention des délits
d’initiés et des recommandations du Code AFEP-MEDEF
imposant une obligation de conservation d’actions.
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2

2.1.12 Code de gouvernement d’entreprise

La Société se référe volontairement a l'ensemble des
recommandations du Code de gouvernement d’entreprise
des sociétés cotées de I'AFEP et du MEDEF (le « Code
AFEP-MEDEF » ®). La Société tient a la disposition
permanente des membres de ses organes sociaux des

Dans le cadre de la régle « appliquer ou expliquer » prévue
par larticle L.225-37-4 du Code de commerce et par
'article 27.1 du Code AFEP-MEDEF, la Société estime que
ses pratiques se conforment aux recommandations du
Code AFEP-MEDEF. Cependant, a la date de publication du

copies du Code AFEP-MEDEF.

Document d'enregistrement universel, certaines
recommandations ne sont pas appliquées, pour les raisons
exposées dans le tableau qui suit :

Le reglement du conseil d’administration
doit  préciser que toute opération
significative se situant hors de la stratégie
annoncée de l'entreprise doit faire I'objet
d’'une approbation préalable par le conseil
(article 1.9).

La formulation du reglement intérieur du conseil d’administration bien que légerement différente,
aboutit a un résultat comparable. En effet, il prévoit que sont soumises a autorisation préalable
du conseil d’administration statuant a la majorité simple des membres présents ou représentés :

¢ I'extension des activités de la Société a des métiers significatifs non exercés par la Société ; et

¢ toute prise de participation, tout investissement, toute cession ou toute constitution de joint-
venture réalisée par la Société ou une de ses filiales significatives, pour un montant total
supérieur a 100 millions d’euros.

rémunérations ne doit
mandataire

Le comité des
comporter aucun dirigeant
social (article 17.1).

Le président du conseil d’administration est membre du comité des rémunérations. Le président
du conseil d’administration n’a pas de rdle exécutif. En outre, il n'existe pas de risque de conflit
d’intéréts dans la mesure ou la fonction de président n'est pas rémunérée et ou Monsieur
Francois RIAHI ne percoit aucune rémunération au titre de ses mandats de président du conseil
d'administration de COFACE SA et de membre du comité des rémunérations.

Le conseil d’administration doit fixer
périodiqguement une quantité minimum
d’actions qui doivent étre conservées par
le président du conseil et le directeur
général au nominatif jusqu’a la fin de leurs
fonctions (article 22).

Les statuts fixent le nombre d’actions que doit détenir tout administrateur.
Les plans de LTIP fixent le nombre d’actions qui doivent étre conservées par le directeur général
jusgu’a la cessation de ses fonctions.

2.1.13 Limitation des pouvoirs de la direction générale

Le conseil

Aux termes de I'article 1.2 du reglement intérieur du conseil
d’administration, sont soumises a autorisation préalable du
conseil d’administration statuant a la majorité simple des

membres présents ou représentés :

¢ l'extension des activités de

d’administration a mis en place, dans son
reglement intérieur, certaines procédures visant a encadrer
les pouvoirs de la direction générale de la Société.

la Société a des métiers
significatifs non exercés par la Sociéte ; et

¢ toute prise de participation, tout investissement, toute
cession ou toute constitution de joint-venture réalisée
par la Société ou une de ses filiales significatives, pour un
montant total supérieur a 100 millions d’euros.

Eléments susceptibles d’avoir
une incidence en cas d’offre publique

Ces éléments sont publies dans le paragraphe 7.4
« Eléments susceptibles d’avoir une incidence en cas d'offre
publique ».

(D https.//afep.com/publications/le-code-afep-medef-revise-de-2018/.
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2.2 DIRECTEUR GENERAL ET COMITES SPECIALISES
DE LA DIRECTION GENERALE GROUPE

Le conseil d’administration a décidé dans sa séance du
22 novembre 2012 de dissocier les fonctions de président
du conseil d’'administration et de directeur général. Cette
décision s’explique par la volonté de la Société de se
conformer aux meilleures pratiques de gouvernement
d’entreprise et d'opérer une distinction claire entre les
fonctions d’orientation stratégique, de décision et de

2.2.1

contréle qui relevent de la responsabilité du conseil
d’administration, et des fonctions opérationnelles et
exécutives qui relevent de la compétence du directeur
général. Cette dissociation a été expressément réitérée par
le conseil d’administration dans sa séance du 15 janvier 2016
lors de la nomination de Xavier DURAND.

Expérience et mandats du directeur général

Pour les besoins du présent Document d'enregistrement universel, le directeur général est domicilié au siege social de la

Société.

Xavier DURAND

Directeur général
depuis le 9 février 2016

56 ans

Expiration du mandat a la date de I'assemblée générale ordinaire appelée a statuer sur les comptes de I'exercice clos le 31 décembre 2019

98 000 actions au porteur

(voir le paragraphe 7.2.9 « Transactions effectuées par les personnes exercant des responsabilités dirigeantes »)

PRINCIPAUX MANDATS ET FONCTIONS

Au cours de I’exercice 2019

« Président du conseil d’administration et directeur général de Compagnie francaise d’'assurance pour le commerce extérieur
« Président du conseil d’administration de Coface North America Holding Company

+  Administrateur de : ALD Automotive *
Au cours des cinq derniéres années et qui ne sont plus exercés
« Président-directeur général de GE Capital Asia Pacific

« Directeur de la division Stratégie et Croissance de GE Capital International a Londres
« Administrateur Krungsri Group, Thailand, président du comité de conformité
+ Administrateur de : Hyundai Capital Cards, GE Japan Corporation, Axa France Vie, Axa France lard, Wizink Bank (Madrid, ancien

BancoPopular-e)

CURRICULUM VITAE

Xavier DURAND est diplémé de I'Ecole polytechnique et de I'Ecole nationale des ponts et chaussées. Il a débuté sa carriere en 1987 au cabinet
de conseil The Mac Group (Gemini Consulting) avant de rejoindre la Banque Sovac Immobilier en 1994 en tant que directeur général adjoint. En
1996, Monsieur DURAND rejoint le groupe GE Capital ou il effectue une carriere internationale, d’abord & Chicago en tant que directeur de la
stratégie et du développement de la division financement auto Monde, puis en France d’abord en tant que directeur général ventes et
développement de GE Money Bank France, puis de CEO pour la France et ensuite pour I'Europe des activités bancaires de GE Capital. En 2017],
il devient CEO de GE Capital Asie Pacifique, basé au Japon. Il a été nommé fin 2013 directeur de la stratégie et du développement de GE
Capital, basé a Londres. Il exerce depuis le 9 février 2016 les fonctions de directeur général de COFACE SA.

* Société cotée.

2.2.2 Composition et expérience des membres du comité de direction

générale Groupe

Le directeur général de la Société a constitué un comité de
direction générale Groupe (CDG). Il est composé de huit

membres le directeur des ressources humaines ; le
directeur du Transformation Office le directeur de la
souscription ; le directeur commercial ; le secrétaire

général ; le directeur finance et risques ; le directeur de
Business Technology ; et le directeur de la stratégie et du
développement (voir aussi paragraphe 1.7. « Organisation
du Groupe »).

Le CDG est l'organe de décision de Coface. Il se réunit en
général chague semaine pour examiner et valider les
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principales orientations stratégiques de la Société et en
piloter la gestion, en particulier s’agissant de la stratégie et
du budget, des grands investissements et projets, de la
définition de I'organisation et des ressources humaines, du
suivi de la performance opérationnelle et des résultats, ainsi
que du controle et de la conformité des activités.

Outre Monsieur Xavier DURAND, le comité de direction
générale Groupe se compose des personnes suivantes a la
date de publication du Document d'enregistrement
universel :
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Pierre BEVIERRE

Directeur des ressources
humaines

e
La direction des ressources humaines est en charge de l'ensemble
des processus et politiques clés des ressources humaines du
Groupe.

CURRICULUM VITAE

Pierre BEVIERRE, 52 ans, est titulaire d'un DESS en ressources
humaines de l'université Paris-Dauphine. Il débute sa carriere en
tant qu'expert en recrutement avant d'intégrer Presstalis, société
francaise de messagerie de presse, en 1992 comme responsable RH
et relations industrielles. En 1998, il devient responsable de la
rémunération et des avantages sociaux chez GE Money Bank, puis
responsable RH chez GE Insurance en 2001. En 2004, il est promu
DRH Europe des services partagés financiers du groupe GE. En
2008 il rejoint MetLife en tant que directeur des ressources
humaines pour ['Europe de ['Ouest avant d'étre nommé vice-
président des ressources humaines pour ['Europe centrale et
orientale en 2012. Il a rejoint le Groupe le 2 janvier 2017 en qualité
de directeur des ressources humaines Groupe et a rejoint le comité
exécutif depuis le 1° janvier 2019.

I

\1

Nicolas de BUTTET

Directeur du Transformation
Office

Le Transformation Office, transverse a tous les métiers, s’articule en
quatre podles : la gestion globale des programmes, e
Transformation & Processus, la gestion de projets transverses et de
conduite du changement, les services partages.

CURRICULUM VITAE

Nicolas de BUTTET, 46 ans, est dipléomé de I'EDHEC. Aprés avoir
débuté sa carriere comme analyste-crédit au sein du groupe Crédit
Lyonnais, il a rejoint le groupe Euler Hermes en tant qu'arbitre puis
responsable de branche. Il a rejoint le Groupe en 2012 en qualité de
directeur de [larbitrage Europe de ['Ouest et France. De
septembre 2013 a septembre 2017 il a exercé les fonctions de
directeur de larbitrage, de linformation et du contentieux du
Groupe. Il dirige le Transformation Office depuis septembre 2017.

Cyrille CHARBONNEL

Directeur de la souscription

La maitrise conjointe des risques débiteurs et clients est
fondamentale dans le cadre du plan Fit to Win. La direction de la
souscription est responsable de la souscription commerciale et du
contentieux, d’'une part, ainsi que de la direction de la souscription
des risques et de I'information, d’autre part.

CURRICULUM VITAE

Cyrille CHARBONNEL, 55 ans, est diplomé de I'Institut supérieur de
commerce de Paris option Finance. Aprés une premiére expérience
dans un cabinet de conseil en organisation, il rejoint en 1990 e
groupe Euler Hermes France en tant qu'analyste risques. Il évolue
ensuite vers le commercial en 2001 pour y étre nommé, en 2004,
directeur commercial et marketing. En 2007, il part pour le Portugal
en tant que directeur général de la filiale locale. Il a rejoint Coface
en 2071 en tant que directeur de ['organisation Groupe, puis
directeur des opérations. En 2013, il est hommé directeur de la
région Europe de I'Ouest et de la France avant de devenir directeur
de la souscription en 2017.

Nicolas GARCIA

Directeur commercial

La direction commerciale du Groupe a pour mission de renforcer la
structuration, l'organisation et 'animation de l'activité commerciale.
Ses responsabilités s'étendent aux réseaux de distribution, & la fois
intermédiés et directs, et a la gestion de comptes en portefeuille,
dont les Coface Global Solutions destinés a nos grands clients
internationaux.

CURRICULUM VITAE

Nicolas GARCIA, 47 ans, est diplomé de l'université de Bordeaux en
économie et finance internationale et titulaire d'un MBA -
International banking & finance - de la Birmingham Business School.
Il @ occupé diverses fonctions au sein du groupe Euler Hermes,
dont celle de directeur de la souscription commerciale a compter
de 2011. Il exerce, depuis le 2 juillet 2074, les fonctions de directeur
commercial du Groupe.
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Carole LYTTON

Secrétaire général

Le secrétariat général regroupe la direction des ressources
humaines, la direction de la communication, la direction juridique
ainsi que la direction de la conformité.

CURRICULUM VITAE

Carole LYTTON, 63 ans, est diplémée de [lnstitut d'études
politiques de Paris et titulaire d’'un dipldme d’études approfondies
en droit public et d'un dipléme d’études approfondies en droit
international. Elle a rejoint le Groupe en 1983 et exerce depuis 2008
les fonctions de directeur juridique et de la conformité. Depuis
2013, ses fonctions englobent également les moyens généraux de la
France qui lui sont hiérarchiquement rattachés. Le 3 juillet 2015, elle
est hommée secrétaire général. Depuis 2016, ont également été
placées sous son autorité la direction de la communication et la
direction des ressources humaines pour le Groupe.

Carine PICHON

Directeur financier et risques
Groupe

La direction finance et risques Groupe rassemble le controle de
gestion et les achats, la comptabilité, les activités d’investissements
et de financement, la communication financiéere, la réassurance ainsi
que la direction des risques et la direction de l'actuariat.

CURRICULUM VITAE

Carine PICHON, 47 ans, est diplémée de I'Ecole supérieure de
commerce de Rouen (dominante finance d’entreprise) et de
l'université de Regensburg (Allemagne). Aprés avoir exercé chez
PricewaterhouseCoopers ol elle a occupé la fonction de directrice
de mission en assurance, elle a rejoint le Groupe en 2001 en qualité
de responsable de la consolidation. Apres avoir exercé la fonction
de directeur financier de Coface en France, elle exerce depuis 2013
les fonctions de directeur financier du Groupe. Depuis e
30 novembre 2015, |la direction des risques Groupe Ilui a été
rattachée. Par décision du 2 novembre 2015 e conseil
d'administration I'a nommée dirigeant effectif de la Société dans le
cadre de la réglementation Solvabilité |l.

/2 COFACE 2019 DOCUMENT D’ENREGISTREMENT UNIVERSEL

Keyvan SHAMSA

Directeur de Business
Technology

La direction de Business Technology réunit depuis 2018 les
anciennes  directions des systéemes d'information et de
J'organisation.

CURRICULUM VITAE

Keyvan SHAMSA, 57 ans, est titulaire d'un doctorat en informatique
de l'université Pierre et Marie Curie. |l débute sa carriere dans la
finance, au Crédit Lyonnais Corporate and Investment Banking en
1991 au sein de I'équipe des systemes d'information avant d'étre
nommé en 2000, directeur informatique de Crédit Lyonnais Asset
Management (aujourd’hui Amundi). En 2005, il rejoint la Société
Générale Corporate and Investment Banking a New York en tant
que responsable des systemes d'information corporate pour e
continent américain. En 2008, il rejoint BNP Paribas Asset
Management a Paris en tant que directeur des systemes
d’'information, ou il @ également occupé d'autres postes de direction
au cours des dix derniéres années. Il a rejoint le Groupe le
5 novembre 2018, en qualité de directeur de Business Technology.

Thibault SURER

Directeur de la stratégie et du
développement

La direction de la stratégie et du développement, comprend les
fonctions du planning stratégique, du marketing et de l'innovation,
des partenariats, de l'offre & destination des institutions financiéres
et de la recherche économique.

CURRICULUM VITAE

Thibault SURER, 57 ans, est diplémé de I'Ecole des Hautes Etudes
Commerciales de Paris, de la London Business School et de la
Stockholm School of Economics. Il débute sa carriere dans les fonds
Eurosuez-Euroventures (1987-1994) et passe ensuite plus de 15 ans
au sein du cabinet de conseil McKinsey & Company, en tant que
directeur associé des poles de compétences Institutions Financieres
et Transport et Logistique. Aprés avoir été associé au sein du fonds
de private equity, Astorg Partners (2010 a 2015), il est directeur de
la stratégie et du développement du Groupe Coface depuis le
13 juin 2076.
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2.2.3 Autres comités présidés par la direction générale

Outre le comité de direction générale Groupe, Xavier
DURAND préside deux autres comités : le comité exécutif
et le HQ Leaders Committee.

Le comité exécutif est composé du CDG et des directeurs
de régions (voir aussi paragraphe 1.7 « Organisation du
Groupe »).

Le comité exécutif n'a pas de pouvoir décisionnel formel.
Il contribue a I'élaboration de la stratégie du Groupe et a
létude des sujets opérationnels clés ou des initiatives
stratégiques.

Tout comme le CDG, le comité exécutif porte une attention
particuliére au suivi de I'efficacité des systemes de controle

interne, d’audit interne et de gestion des risques considérés
comme essentiels a la bonne gouvernance interne de la
Société. lls se réunissent chagque mois pour procéder a une
revue de la progression des projets transversaux du Groupe
et de la mise en ceuvre du plan stratégique.

Par ailleurs, les membres du comité exécutif contribuent, en
tant gu’équipe, a mettre en place et disséminer la culture
managériale de Coface.

S'agissant du HQ Leaders Committee, le directeur général
réeunit une fois par mois, les principaux managers des
différentes fonctions du sieége lors de ce comité. Il est
consacré a l'information et a la discussion des principaux
axes de réflexion et d’action.

2.3 REMUNERATIONS ET AVANTAGES VERSES AUX DIRIGEANTS

ET MANDATAIRES SOCIAUX

Le Code AFEP-MEDEF est celui auguel se réfere la Société
pour l'élaboration du rapport prévu a larticle L.225-37 du
Code de commerce.

Les tableaux insérés aux sections ci-dessous présentent une
synthése des rémunérations et avantages de toute nature
versés aux dirigeants mandataires sociaux de la Société et
aux membres du conseil d’administration de la Société par
(i) la Societé, (ii) les sociétés controlées, au sens de
article L.233-16 du Code de commerce, par la Société dans
laguelle le mandat est exercé, (iii) les sociétés controlées, au
sens de larticle L.233-16 du Code de commerce, par la ou
les société(s) qui controle(nt) la société dans laquelle le
mandat est exercé et (iv) la ou les société(s) qui
controle(nt) au sens du méme article, la société dans
laguelle le mandat est exercé. La Société appartenant a un
groupe a la date du présent Document d'enregistrement
universel, l'information porte sur les sommes dues, par
toutes les sociétés de la chaine de controle.

2.3.1 Politique de rémunération des

La Société est une société anonyme a conseil
d’administration pour laquelle les fonctions de président du
conseil d’administration, exercées par Monsieur Francois
RIAHI depuis le 15 juin 2018 et de directeur général,
exercées par Monsieur Xavier DURAND, sont dissociées.

Aucune forme de rémunération ou avantage n’'est versé au
président du conseil d’administration par la Société. Les
rémunérations versées par Natixis a Monsieur Francois
RIAHI au titre de son mandat de directeur général de
Natixis sont décrites ci-dessous (paragraphes 2.3.2 et 2.3.3).

Monsieur Xavier DURAND est rémunéré par la Société au
titre de son mandat de directeur général tel que décrit aux
paragraphes 2.3.2 et 2.3.3 ci-dessous.

collaborateurs

Cadre réglementaire

La politique de rémunération de la Société s’inscrit dans le
cadre des dispositions de la directive Solvabilité Il et du
réglement délégué 2015/35 (article 258 paragraphe 1,
point 1 et article 275).

De maniére générale, les pratiques en matiere de
réemunération doivent ainsi contribuer a une maitrise
efficace des risques dans I'entreprise, et notamment :

¢ assurer la stricte conformité aux dispositions légales et
réglementaires applicables aux sociétés d’assurance ;

¢ prévenir les conflits d'intéréts et ne pas encourager la
prise de risque au-dela des limites de tolérance au risque
de I'entreprise ;

¢ étre cohérentes avec la stratégie, les intéréts et les
résultats a long terme de I'entreprise ;

¢ garantir la capacité de I'entreprise a conserver des fonds
propres appropriés.

Dans ce cadre, la politique de rémunération de Coface
prévoit des dispositions générales applicables a I'ensemble
des collaborateurs selon certains criteres et des dispositions
spécifiques a destination de la population identifié¢e comme
regulée.

Principes généraux

La politique de rémunération est un instrument clé dans la
mise en ceuvre de la stratégie de Coface. Elle a pour
objectifs d’attirer, de motiver et de fidéliser les meilleurs
talents. Elle encourage la performance individuelle et
collective et vise a étre compétitive sur le marché tout en
respectant I'équilibre financier du Groupe. Elle est
respectueuse des réglementations en vigueur, est garante
de [I'équité interne et de [I'égalité professionnelle,
notamment entre les hommes et les femmes. Elle intégre les
enjeux sociaux et environnementaux dans sa réflexion.

Elle est proposée par la direction des ressources humaines
Groupe et est soumise a l'approbation du comité des
nominations et des rémunérations, puis du conseil
d’administration. Elle est déclinée par la fonction ressources
humaines au niveau de chaque pays afin dassurer la
cohérence des pratiques au sein du Groupe ainsi que leur
conformité avec les regles locales et leur compétitivité sur
le marché.
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Structurée de facon claire et transparente, la rémunération
vise a étre adaptée aux objectifs du Groupe et a
accompagner sa stratégie de développement sur le long
terme :

¢ la rémunération fixe élément principal de la
réemunération individuelle, elle est fonction des
compétences et expertises attendues pour un poste
donné. Elle est fixée au moment de I'embauche et est
réexaminée annuellement au regard des pratiques du
marché, de la contribution individuelle et de ['équité
interne, dans le strict respect des contraintes budgétaires
allouées pour I'exercice ;

¢ la rémunération variable individuelle annuelle

(« bonus ») : la politique de variable du Groupe tient
compte de la performance individuelle et collective sur
une année donnée et est évaluée sur la base de criteres
financiers et non financiers. Les regles d’éligibilité et le
niveau de rémunération variable sont fixés en fonction du
métier, du niveau de responsabilité et du marché
considéreé.

Pour les Senior Managers du Groupe, la rémunération

variable cible est fixée en pourcentage du salaire de base

et ne peut excéder 100 % de celui-ci. Elle est constituée
d’objectifs fixés chague année par le comité de direction
et les responsables de chaque fonction concernée avec le
support de la direction des ressources humaines Groupe.

Cette procédure permet de garantir la cohérence des

objectifs individuels avec les objectifs stratégiques de

'entreprise :

15 % des objectifs fixés sont purement quantitatifs et
liés a la performance financiére de I'entité d’exercice de
'activite,

« 45 % sont liégs a la performance de la fonction
considérée et sont majoritairement quantitatifs,

40 % sont définis individuellement lors de l'entretien
annuel de revue de la performance. Ils peuvent étre
quantitatifs et/ou qualitatifs sous réserve de respecter
les regles SMART (spécifiques, mesurables,
atteignables, réalistes et encadrés dans le temps) ;

¢ la rémunération variable individuelle long terme (Long
Term Incentive Plan) : depuis 2016, le Groupe attribue
chaque année des actions gratuites de performance a
une population identifiée réglementée dans le cadre de la
directive Solvabilité Il (comité exécutif, fonctions-clés et
collaborateurs ayant une influence significative sur le
profil de risque de I'entreprise) dont une partie de la
rémunération variable doit étre différée, et a certains
collaborateurs clés dans le cadre d'une politique de
réecompense et de rétention. Ce plan assure également
'alignement des intéréts des bénéficiaires avec ceux des
actionnaires sur le long terme ;

¢ la rémunération variable collective (épargne salariale) :
en France, le Groupe a négocié en 2018 un accord
d’'intéressement d’'une durée de trois ans. Cet accord
bénéficie a 'ensemble des salariés sous contrat a durée
indéterminée ou déterminée, justifiant de plus de trois
mois d’ancienneté au sein des sociétés faisant partie de
'unité  économique et sociale Compagnie francaise
d’assurance pour le commerce extérieur - Fimipar (filiale
a 100 % du Groupe). La participation est traitée selon la
formule légale. Des dispositifs collectifs similaires existent
dans dautres entités du Groupe en fonction des
contraintes légales, et visent a associer les collaborateurs
a la performance de I'entreprise ;

¢ les avantages sociaux les avantages sociaux sont
déterminés par chaque entité du Groupe afin détre au
plus pres des préoccupations locales. Le Groupe assure la
cohérence des pratiques et garantit un niveau de
protection sociale compétitif sur le marché et
respectueux de ses collaborateurs dans le monde entier.
En 2020, le Groupe mettra en place une politique voiture
visant a harmoniser les pratiques et réduire l'impact
carbone de sa flotte automobile.
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La rémunération des collaborateurs se compose de tout ou
partie de ces éléments, en fonction du poste occupé, du
niveau de responsabilité et du marché de référence.

Dispositions spécifiques applicables
a la population régulée

Périmétre de la population régulée

Dans le cadre des dispositions de [larticle 275
paragraphe 1 point (¢) du réglement 2015/35, I'entreprise a
identifie les personnes suivantes comme entrant dans le
périmeétre de la population régulée :

¢ les membres du comité exécutif qui couvrent la direction
générale, les fonctions finance, stratégie, transformation,
opérations (business technology), juridique, conformité et
ressources humaines, commmercial, arbitrage, information,
contentieux et recouvrement, ainsi que les responsables
de Région ;

¢ les personnes occupant les fonctions clés visées aux
articles 269 a 272 du réglement 2015/35 : audit, risque,
conformité et actuariat ;

¢ les personnes dont l'activité professionnelle a un impact
important sur le profil de risque de I'entreprise : arbitrage,
souscription commerciale, investissement, réassurance,
ressources humaines, recherche économique,
communication financiere, responsables de pays dont le
chiffre d’affaires dépasse un seuil déterminé chaque
année au regard du chiffre daffaires global de
'entreprise.

En 2019, 28 fonctions entrent dans le périmetre de la
population régulée. L’identification de ces fonctions est
validée par le comité des nominations et des rémunérations
puis présentée et approuvée par le conseil d’administration.
Cette liste est revue chague année afin de garantir une
complete adéquation entre I'évolution du profil de risque de
'entreprise et celui de ses collaborateurs.

Dispositions spécifiques en matiére
de rémunération

Le Groupe veille a ce que la proportion et la structure de la
remunération variable soient équilibrées et a ce que les
objectifs fixés soient conformes a la stratégie et au profil de
risque de I'entreprise.

Au-dela des regles communes a l'ensemble des
collaborateurs, le Groupe a fixé des regles spécifiques en
matiére de rémunération destinées a la population identifiée
comme régulée :

¢ la rémunération variable globale se compose ainsi de la
rémunération variable annuelle (« bonus ») et de la
rémunération variable long terme (Long Term Incentive
Plan) sous la forme d’actions gratuites de la Société ;

¢ les actions gratuites constituent la partie différée de la
rémunération variable et représentent au moins 30 % de
la rémunération variable globale. Elles sont soumises a
condition de présence et de performance et ont une
période d’acquisition de trois ans ;

¢ toute opération de couverture du risque est interdite.

Par ailleurs, afin d'éviter tout conflit d'intérét, pour les
fonctions de contrdle visées aux articles 269 a 272 (audit,
risque, conformité), la part collective de la rémunération
variable annuelle reposant sur les objectifs financiers, est
évaluée sur le périmetre Groupe quel gue soit le niveau
d’'intervention du collaborateur, afin déviter gu’il ne soit
directement évalué sur la performance des unités placées
sous son controle.
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2.3.2 Politique de rémunération des mandataires sociaux

Conformément a l'ordonnance n° 2019-1234 du
27 novembre 2019 relative a la rémunération des
mandataires sociaux des sociétés cotées prévue dans le
cadre de la loi PACTE, le conseil d’administration, sur
proposition du comité des nominations et des
rémunérations, établit une politique de rémunération des
mandataires sociaux. Cette politique, dont les principes sont
décrits dans le présent document, est conforme a l'intérét
social de la Société, s’inscrit dans sa stratégie commerciale
et contribue a sa pérennité.

Elle décrit toutes les composantes de la rémunération fixe
et variable et explique le processus de décision suivi pour sa
détermination, sa révision et sa mise en ceuvre.

Elle est présentée de maniere claire et compréhensible au
sein du rapport sur le gouvernement dentreprise et fait
'objet d’un projet de résolution soumis a approbation de
'assemblée générale des actionnaires chague année et lors
de chague modification importante.

La politique de rémunération des mandataires sociaux
définit les principes, la structure et les regles de
gouvernance applicables a la rémunération du directeur
général et des administrateurs.

Rémunération du directeur général

Principes applicables a la rémunération du
directeur général

Au début de chaque exercice, le conseil d’administration,
sur proposition du comité des nominations et des
rémunérations, fixe les différents éléments de la
rémunération du directeur général. Le comité des
nominations et des rémunérations propose les principes de
la politique de rémunération du directeur général, dans le
respect des regles édictées par la directive Solvabilité Il et
des recommandations du code Afep-Medef.

Il garantit ainsi le respect des principes déquilibre, de
compétitivité externe, de cohérence et d'équité interne
dans la détermination des éléments composant la
rémunération. Il assure la corrélation entre les
responsabilités exercées, les résultats obtenus et le niveau
de rémunération sur une année de performance.

Il veille également a ce que les pratiques en matiére de
réemunération contribuent & une maitrise efficace des
risques dans I'entreprise, et notamment a :

¢ la stricte conformité aux dispositions légales et
réglementaires applicables aux sociétés d’assurance ;

¢ la prévention des conflits d’intéréts et 'encadrement de
la prise de risques dans les limites de tolérance au risque
de l'entreprise ;

¢ la cohérence avec la stratégie, les intéréts et les résultats
a long terme de 'entreprise ;

¢ la prise en compte des
environnementaux.

enjeux  sociaux et

La rémunération du directeur général fait l'objet d'une
analyse comparative de marché auprés d'une société de
conseil en rémunération chaque année afin de garantir sa
compétitivité sur le marché et I'équilibre de la structure
entre les éléments fixes, variables court terme et long
terme. Le résultat de cette analyse est communiqué au
comité des nominations et des rémunérations dans le cadre
de la revue annuelle de la rémunération du directeur
général.

Les objectifs, les pratiques et la gouvernance en matiere de
rémunération sont clairement établis et communiqués et les
éléments de la rémunération du directeur général sont
exposés de facon transparente au sein du rapport sur le
gouvernement d’entreprise soumis a approbation de
'assemblée générale des actionnaires.

Composantes de la rémunération du directeur
général
La rémunération du directeur général comprend :

¢ une rémunération fixe : déterminée au début du mandat,
il est convenu que toute augmentation significative devra
étre explicitée au regard des responsabilités exercées,
de la performance et des pratiques marché ;

¢ une rémunération variable annuelle : le bonus est évalué
compte tenu de la performance sur une année donnée.
La cible est fixée a 100 % du salaire de base. Elle se
compose a 60 % dobjectifs financiers, et a 40 %
d'objectifs  stratégiques et managériaux. Le taux
d’atteinte maximum de la rémunération variable est de
200 % (150 % au titre des objectifs financiers et 50 % au
titre des objectifs stratégiques et managériaux) ;

¢ une rémunération variable long terme sous la forme
d’actions gratuites de la Société. Elles sont soumises a
conditions de présence et de performance et ont une
période d'acquisition de trois ans. L’attribution du
directeur général répond aux mémes conditions que
'ensemble des bénéficiaires ; il doit cependant conserver
30 % des actions attribuées jusqu’a I'expiration de son
mandat. Ces dispositifs de Long Term Incentive Plan
(LTIP) ont notamment pour vocation d'assurer
I'alignement des intéréts du directeur général avec ceux
des actionnaires sur le long terme ;

¢ des avantages en nature : le directeur général bénéficie
d’'une voiture de fonction et de la prise en charge a
hauteur de 62,5 % des cotisations dues au titre de la
garantie sociale du chef d'entreprise et du mandataire
social (GSC).

Il bénéficie des régimes de santé et de prévoyance collectifs
tels que mis en place pour I'ensemble des salariés et ne
dispose pas de régime de retraite supplémentaire.

A noter :

¢ la rémunération variable globale se compose de la
rémunération variable annuelle (« bonus ») et de la
rémunération variable long terme (Long Term Incentive
Plan) sous la forme d’actions gratuites ;

¢ le versement de 30 % de la rémunération variable
annuelle (« bonus ») est différé et versé pour 50 % en
N+2 et 50 % en N+3. La rémunération différée n'est pas
versée en cas de perte observée a la date de versement
ou de révocation pour faute grave ou lourde ;

¢ le taux de rémunération différée incluant la part de bonus
différée et les actions gratuites attribuées dans le cadre
du Long Term Incentive Plan, représente plus de 50 % de
la rémunération variable globale ;

¢ toute opération de couverture du risque est interdite.
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La rémunération du directeur général peut étre résumée de la fagon suivante :

Rémunération variable globale

Rémunération
variable annuelle

(bonus)
v v

Rémunération

annuelle fixe
(salaire de base)

Rémunération variable
long terme
(LTIP)

Avantages en nature
(véhicule de fonction
et GSC)

Rémunération
totale

30%
70 % différé :
versé en N+1 15 % N+2
15 % N+3

Actions gratuites
de performance
acquises N+3

Rémunération des administrateurs

Principes de la rémunération
des administrateurs

La politique du Groupe est de ne pas allouer de
remunération aux représentants de la direction qui exercent
des fonctions d’administrateurs dans les sociétés du
Groupe ni pour les administrateurs représentant
lactionnaire principal, Natixis. Le président du conseil
d’administration, ne bénéficie donc d’aucune rémunération

Composantes de la rémunération
des administrateurs

L’enveloppe globale annuelle allouée a la rémunération des
administrateurs en 2019 s’éleve a 450 00O euros, répartis
entre le conseil d’administration, le comité des comptes et
de Tlaudit, le comité des risques et le comité des
nominations et des rémunérations. Les regles de répartition
des jetons de présence sont les suivantes :

au titre de son mandat au sein de COFACE SA.

La politique de rémunération des mandataires sociaux a été
adaptée aux pratiques habituelles des sociétés cotées et
garantit 'indépendance des administrateurs.

Les éléments de la rémunération des administrateurs sont
exposés de facon claire et transparente dans le rapport sur
le gouvernement d'entreprise et sont soumis a approbation
de I'assemblée générale des actionnaires.

Part fixe
(par an, prorata temporis de
la durée du mandat)

Part variable
(par séance et plafonnée *)

Conseil d’administration Membres 8000 € 3000 €
Président 17 000 € 3000 €
Comité des comptes et de 'audit
Membres 5000 € 2 000 €
Président 17 000 € 3000 €
Comité des risques
Membres 5000 € 2 000 €
Président 8000 € 3000 €
Comité des nominations et des rémunérations
Membres 3000 € 2 000 €

* Plafonné :
- & 6 séances pour le conseil d'administration, le comité des comptes & de I'audit et le comité des risques ;
- a 5 séances pour le comité des nominations et des rémunérations.

Exercice 2019 - montants de la rémunération
brut maximum

Sur une base annuelle de 6 conseils d’administration ;

6 comités des comptes et de Paudit ; 6 comités des risques ; Montant de la Part fixe Part variable
5 comités des nominations et des rémunérations rémunération En % En %
Membre du conseil d’administration 26 000 € 31 69
Membre du conseil d’administration + président du comité des comptes

et de l'audit 61000 € 41 59
Membre du conseil d’administration + membre du comité des comptes

et de l'audit 43000 € 30 70
Membre du conseil d'administration + président du comité des risques 61000 € 4 59
Membre du conseil d’'administration + membre du comité des risques 43000 € 30 70
Membre du conseil d’administration + président du comité des nominations

et des rémunérations 49 000 € 33 67
Membre du conseil d’administration + membre du comité des nominations

et des rémunérations 39 000 € 28 72
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2.3.3 Synthése des rémunérations des dirigeants mandataires sociaux
au titre des exercices 2018 et 2019

Afin de satisfaire la réglementation, les tableaux ci-aprés
présentent la synthése des rémunérations et des options et
actions attribuées au cours des exercices clos les
31 décembre 2018 et 31 décembre 2019 a Monsieur Francois
RIAHI,  président du conseil d’administration et a
Monsieur Xavier DURAND, directeur général.

Aucune forme de rémunération ou avantage n’'a été versé a
Monsieur Francois RIAHI par Coface au titre de son mandat
de président du conseil d'administration de COFACE SA.
Les rémunérations versées par Natixis a Monsieur Francois
RIAHI au titre de son mandat de directeur général de
Natixis sont décrites ci-dessous.

» Nomenclature AMF - Tableau 1 - Tableau de synthése des rémunérations et des options et actions attribuées

a chaque dirigeant mandataire social

Exercice bI[B8) Exercice 2018 @

Francois RIAHI, président du conseil COFACE SA et directeur général Natixis

Rémunérations dues au titre de I'exercice 1790 646 996 245
Valorisation des rémunérations variables pluriannuelles attribuées au cours de I'exercice

Valorisation des options attribuées au cours de I'exercice

Valorisation des actions de performance attribuées au cours de I'exercice ¥ 160 000 93 333
TOTAL 1950 646 1089 577
Xavier DURAND, directeur général

Rémunérations dues au titre de I'exercice © (détaillées au paragraphe 2.3.4 ci-dessous) 1460 526 1497179
Valorisation des rémunérations variables pluriannuelles attribuées au cours de I'exercice - -
Valorisation des options attribuées au cours de I'exercice - -
Valorisation des actions de performance attribuées au cours de I'exercice (détaillées au paragraphe 2.3.8 463 260 463 320
ci-dessous) ©

TOTAL 1923 786 1960 499

(1) En euros.

(2) Le détail des rémunérations de Monsieur Francois RIAHI sont disponibles dans le Document d'enregistrement universel 2019 de Natixis déposé aupres de 'AMF le 6
mars 2020 au chapitre 2.4, paragraphe 2.4.2.4 et disponibles sur le site web . www.natixis.com.

(3) Dont 2 384 euros de complément familial pour 2019

(4) Correspondant a un montant en date d'attribution, pour une juste valeur sur I'exercice 2019 de 79 587 euros.

(5) Sur une base avant charges sociales et impots.

(6) Valorisation en juste valeur IFRS (correspondant & une valeur a la date d'attribution de 594 198 euros pour le plan LTIP 2018 et de 564 445 euros pour le plan LTIP

2019).
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2.3.4 Rémunérations des dirigeants mandataires sociaux
au titre des exercices 2018 et 2019

Afin de satisfaire la réglementation, les tableaux présentent
la ventilation de la rémunération fixe, variable et autres
avantages octroyés au cours des exercices clos les
31 décembre 2018 et 2019 a Monsieur Francois RIAHI,
président du conseil d’administration depuis le 15 juin 2018
et a Monsieur Xavier DURAND, directeur général.

Aucune forme de rémunération ou avantage n’'a été versé a
Monsieur Francois RIAHIL Les rémunérations versées par
Natixis a Monsieur Francois RIAHI au titre de leur mandat
de directeur général de Natixis sont décrites ci-dessous.

Rémunération due ou attribuée au titre de I’exercice clos le 31 décembre 2019
a Monsieur Francois RIAHI, président du conseil d’administration de COFACE SA

depuis le 15 juin 2018

>~ Nomenclature AMF - Tableau 2 - Récapitulatif des rémunérations de chaque dirigeant mandataire social

Francois RIAHI, président du conseil COFACE SA
et directeur général Natixis

2019

2018 @

Montants dus Montants versés Montants dus Montants versés

Rémunération fixe au titre du mandat social 800 000 800 000 466 667 466 667
Rémunération variable annuelle 988 262 749 248 & 528190 827 706 ©
Rémunération exceptionnelle - - - -
Rémunération au titre de la participation aux conseils de COFACE SA - - - -
Avantages en nature © 2384 2 384 1388 1388
TOTAL 1790 646 @ 1551632 996 245 @ 1295 791

(D En euros.

(2) Francois RIAHI directeur général a compter du T er juin 2018 a également bénéficié lors du conseil d’administration en date du 2 aodt 2018 d’'une attribution gratuite
de 13 605 actions de performance sur une base prorata temporis correspondant en date d'attribution & 93 333 euros, et d'une attribution gratuite de 31 708 actions
de performance correspondant en date d'attribution a 160 000 euros lors du conseil d’administration en date du 28 mai 2019.

(3) Le détail des rémunérations de Monsieur Frangois RIAHI sont disponibles dans le Document d'enregistrement universel 2019 de Natixis déposé auprés de 'AMF le 6
mars 2020 au chapitre 2.4, paragraphe 2.4.2.4 et disponibles sur le site web . www.natixis.com.

(4) Sur une base brute avant charges sociales et impots.

(5) Ce montant inclut le paiement et les livraisons de titres relatifs a la rémunération variable différée des années précédentes et attribués au titre d'autres fonctions.
Hors rémunération variable collective (intéressement et participation) versée a Francois RIAHI au titre de 2017 pour ses fonctions de co-Responsable de la Banque de
grande clientéle. Les livraisons de titres relatives aux plans de rémunération a long terme a destination des membres du comité de direction générale de Natixis sont

présentées dans le tableau AMF n° 7.
(6) Le montant reporté correspond au complément familial.

/8 COFACE 2019 DOCUMENT D'ENREGISTREMENT UNIVERSEL



GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE z
Rémunérations et avantages versés aux dirigeants et mandataires sociaux

Rémunération due ou attribuée au titre de I’exercice clos le 31 décembre 2019
a Monsieur Xavier DURAND, directeur général de COFACE SA

>~ Nomenclature AMF - Tableau 2 - Récapitulatif des rémunérations de chaque dirigeant mandataire social

2019 @ 2018 @

LT EN TR TG U T L ELTAAV-TE YRR Montants dus @ Montants versés ©

Xavier DURAND, directeur général

Rémunération fixe 575 000 575 000 575000 575 000
Rémunération variable annuelle 870 723 ® 635272 @ 907532 ® 611840 @

Rémunération variable pluriannuelle - -

Rémunération variable différée © - 200 109 - 69 000

Rémunération exceptionnelle = =

Jetons de présence - -

Avantages en nature @ 14 803 14 803 14 647 14 647

TOTAL ® 1460 526 1425184 1497 179 1270 487

(D Montants en euros, sur une base brute avant charges sociales et impdéts.

(2) Les montants dus correspondent aux sommes attribuées au titre de 'exercice hors rémunération variable long terme et rémunération variable différée.

(3) Les montants versés correspondent aux sommes effectivement payées au cours de l'exercice et incluent des montants qui étaient dus au titre du ou des exercices
précédents.

(4) Rémunération variable versée I'année de performance N (part due au titre de N-1).

(5) Rémunération variable attribuée au titre de I'année de performance N.

(6) Rémunération variable différée versée en N au titre de I'année de performance N-2 et N-3.

(7) Monsieur Xavier Durand bénéficie de la prise en charge a hauteur de 62,5 % des cotisations dues au titre de la garantie sociale du chef d’entreprise et du
mandataire social (GSC) et d’un véhicule de fonction.

(8) Pour I'historique des attributions d’actions gratuites, se référer au paragraphe 2.3.12.

Détail des éléments de la rémunération de Monsieur Xavier DURAND,

directeur général de COFACE SA au titre de I’exercice clos le 31 décembre 2019
(voir également le paragraphe 7.6.3 concernant les principes et composantes
de la rémunération du directeur général)

Eléments de rémunération Montant Commentaires

Rémunération fixe 575 000 € Rémunération annuelle brute fixée a 575 000 € depuis le début du mandat le
9 février 2016

La rémunération variable cible est fixée a 575 000 €.

Elle se compose a 60 % d'objectifs financiers, et a 40 % d'objectifs stratégiques
et managériaux.

Le taux d'atteinte maximum de la rémunération variable est de 200 % (150 % au
titre des objectifs financiers et 50 % au titre des objectifs stratégiques et
manageriaux).

Le taux de réalisation des objectifs 2019 proposé par le comité des nominations
et des rémunérations réuni le 20 janvier 2020, approuvé par le conseil
d’administration réuni le 5 février 2020 et soumis a approbation de I'assemblée
générale qui cloture les comptes de I'année 2019 séleve a 151,43 %, réparti
comme suit :

) Montant de
Clé de Taux de  rémunération
Objectifs financiers répartition réalisation variable
Chiffre d’affaires 20 % 174 % 200 595
Résultat net 20 % 250 % 287 500
Frais généraux internes, 10 % 52 % 30153
hors exceptionnels
Loss ratio brut hors frais 10 % 163 % 93725
de gestion de sinistres
TOTAL (A) 106,43 % 611973

COFACE 2019 DOCUMENT D'ENREGISTREMENT UNIVERSEL /9



/

z GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE

Rémunérations et avantages versés aux dirigeants et mandataires sociaux

Eléments de rémunération Montant Commentaires
R Montant de

Objectifs stratégiques Clé de Tauxde  rémunération
et managériaux répartition réalisation variable
Nouveau plan stratégique 15 % 100 % 86 250
Modeéle interne 15 % 125 % 107 813
Renforcement du plan de 5% 100 % 28 750
succession du comité
exécutif
Poursuite de la 5% 125 % 35938
transformation culturelle,
process commerciaux et
projets
TOTAL (B) 45,00 % 258 750
TOTAL (A + B) 151,43 % 870 723
Le bonus du au titre de I'exercice 2019 s’éleve donc a 870 723 € et sera versé de
la facon suivante :
¢ 70 % du montant total versé en 2020, soit 609 507 € ;
¢ 15 % du montant total différé en 2021, soit 130 608 € ;
¢ 15 % du montant total différé en 2022, soit 130 608 €.
Il est précisé que le versement du bonus 2019 est conditionné a I’approbation
de I’assemblée générale ordinaire qui suit la cléture de I’exercice 2019.
Par ailleurs, un dispositif de malus est introduit : ainsi en cas de pertes observées
préalablement aux dates de versement ou de révocation pour faute grave ou
lourde avant la date de versement, aucun versement ne sera réalisé au titre des
différés.

Rémunération variable pluriannuelle 0,00 € N/A

Rémunération exceptionnelle 0,00 € N/A

Remuneération variable long terme (voir 70 000 actions sont attribuées dans le cadre du Long Term Incentive Plan 2019

(Attribution d’options d’actions/ paragraphe 2.3.8) (LTIP 2019), représentant une valeur de 463 260 € en juste valeur IFRS

actions de performance et tout autre
élément de rémunération de long
terme)

(564 445 € a I'attribution sur la base de la moyenne des 20 derniers cours
d’ouverture de bourse précédant la date du conseil d’'administration).

Les actions gratuites seront définitivement acquises le 14 février 2022,

sous conditions de présence et de performance mesurée sur la durée du plan
jusgu’au 31 décembre 2021, comme suit :

¢ 1/3 des actions attribuées seront acquises sous condition de réalisation du
niveau de ROATE (Return on Average Tangible Equity) de COFACE SA au titre
de I'exercice clos le 31 décembre 2021;

¢ 1/3 des actions attribuées seront acquises sous condition de performance
relative de I'action COFACE SA mesurée par le Total Shareholder Return (TSR)
de COFACE SA comparé au TSR des établissements composant I'indice Euro
Stoxx Assurances sur la période du 1°" janvier 2019 au 31 décembre 2021;

¢ 1/3 des actions attribuées seront acquises sous condition de réalisation du
ratio de coUt net au titre des exercices clos au 31 décembre 2019, au
31 décembre 2020 et au 31 décembre 2021.
La période d’acquisition des actions est fixée a trois ans a compter du 11 février
2019. Le plan ne prévoit pas de période de conservation.
Il a été décidé de fixer a 30 % le pourcentage d’actions acquises au titre du LTIP
2019 devant étre conservé par le directeur général jusqu’a la fin de son mandat
social ou de toute autre fonction qu’il serait amené a exercer au sein de Coface.

Interdiction de couverture 0,00 €

A la connaissance de la Société, aucun instrument de couverture n’a été mis
en place.

Régime de retraite supplémentaire 0,00 €

Monsieur Xavier DURAND ne bénéficie d'aucun régime de retraite
supplémentaire.

Jetons de présence 0,00 €

Monsieur Xavier DURAND n’a percu aucun jeton de présence au titre
de I'exercice 2019 dans le cadre de ses responsabilités au sein de la Société.

Avantages en nature 14 803 €

Monsieur Xavier DURAND bénéficie d’'une voiture de fonction et de la prise en
charge a hauteur de 62,5 % des cotisations dues au titre de la garantie sociale du
chef d’entreprise et du mandataire social (GSC).

TOTAL DES MONTANTS DUS * 1460 526 €

* Les montants dus correspondent aux sommes attribuées au titre de I'exercice hors rémunération variable long terme.
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2.3.5 Rémunération des membres du conseil d’administration
au titre des exercices 2018 et 2019

Le tableau ci-apres présente la rémunération percue par les membres du conseil d’'administration de la Société au titre de
'exercice clos le 31 décembre 2018 et celle qui leur est due au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2019.

» Tableau 3 - Tableau sur la rémunération percue par les mandataires sociaux non dirigeants (nomenclature AMF) @

Mandataires sociaux IV CRIERTENC TR  Montants versés au cours
non dirigeants Premiére nomination Expiration du mandat ©® de I’exercice 2019 @ de I’exercice 2018 ®

Jean ARONDEL 21/1/12 2020 26 000 24 000

Autres rémunérations = -

Nathalie BRICKER
Nomination le 16/05/19 16/05/19 2022

Autres rémunérations - -

[C)) -

Jean-Paul DUMORTIER
Démission le 23/10/19 26/07/13 2020 28 567 32500

Autres rémunérations = -
Eric HEMAR 01/07/14 2021 55 000 51000

Autres rémunérations - -

Daniel KARYOTIS 08/02/17 2020 23 000 22 000

Autres rémunérations = -

Isabelle LAFORGUE 27/07/17 2020 41 000 32 500
Autres rémunérations = -
Nathalie LOMON 27/07/17 2020 55 000 43 000

Autres rémunérations - -

Sharon MACBEATH 01/07/14 2021 33000 29 000

Autres rémunérations = -

Marie PIC-PARIS
Cooptation le 23/10/19 23/10/19 2020 5000

Autres rémunérations = -

Isabelle RODNEY 03/1/16 2020 41000 30 500

Autres rémunérations = -

Anne SALLE-MONGAUZE 03/11/16 2020 _@ )
Autres rémunérations - -
Olivier ZARROUATI 01/07/14 2021 40 000 40000

Autres rémunérations = -

(1 Les dates de nomination et de fin de mandat au conseil d’administration sont disponibles au paragraphe 2.1.1 « Cartographie des caractéristiques des membres du
conseil d’administration pour I'exercice 2019 ».

(2) En euros, sur une base brute (avant charges sociales et impdts).

(3) Assemblée générale appelée a statuer sur les comptes de l'exercice clos le 31 décembre de I'année visée.

(4) Madame Nathalie Bricker, directrice financiére de Natixis, renonce a percevoir de rémunération au titre de sa participation au conseil d'administration de COFACE
SA en application de la politique de Natixis. Il en va de méme pour Madame Anne Sallé-Mongauze, directeur général d'une filiale a 100 % de Natixis .

COFACE 2019 DOCUMENT D'ENREGISTREMENT UNIVERSEL 3]



/

z GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
Rémunérations et avantages versés aux dirigeants et mandataires sociaux

2.3.6 Options de souscription ou d’achat d’actions attribuées durant
’exercice 2019 a chaque dirigeant mandataire social par la Société
ou par toute société du Groupe

Aucune attribution d’options de souscription ou d’achat d’actions n’est intervenue en faveur des dirigeants mandataires
sociaux au cours de I'exercice clos le 31 décembre 2019.

2.3.7 Options de souscription ou d’achat d’actions levées durant I’exercice
2019 par chaque dirigeant mandataire social

Aucune option de souscription ou d’achat d’actions n’a été levée par un dirigeant mandataire social au cours de I'exercice
clos le 31 décembre 2019.

2.3.8 Actions attribuées gratuitement durant I’exercice 2019
aux mandataires sociaux

Les conditions dattribution d’actions gratuites sont décrites au paragraphe 2.3.4. Le tableau ci-dessous reprend la
description des actions attribuées gratuitement a Monsieur Xavier DURAND dans le cadre du Long Term Incentive Plan 2019.

» Tableau 6 - Actions attribuées a chague mandataire social (nomenclature AMF)

Nombre Valorisation

d’actions  des actions en euros

attribuées selon la méthode
durant retenue pour les Date Date de Conditions de

Date du plan PPexercice comptes consolidés @  d’acquisition disponibilité performance

Long Term Incentive

. Plan 2019 Voir tableau du
Xavier DURAND
Directeur général 1/02/19 70 000 463 260 € 14/02/22 14/02/22  paragraphe 2.3.4
TOTAL 70 000 463260 €

(D La valorisation a la date d'attribution correspond & 564 445 € sur la base de la moyenne des 20 derniers cours d’'ouverture de bourse précédant la date du conseil
d'administration.

(2) M. Xavier Durand devra conserver 30 % des actions acquises au titre du LTIP 2019 jusqu’a la fin de son mandat social ou de toute autre fonction qu’il serait amené
a exercer au sein de Coface.

2.3.9 Actions devenues disponibles durant I’exercice 2019
pour chaque mandataire social

La condition de performance ayant été atteinte a 100 %, la
totalité des actions attribuées a M. Xavier Durand dans le
cadre du LTIP 2016 ont été définitivement acquises et
livrées le 4 novembre 2019, soit 50 000 actions. Comme
convenu dans le cadre du réglement du plan, M. Xavier

Durand devra conserver 30 % des actions acquises au titre
du LTIP 2016 jusgu’a la fin de son mandat social ou de toute
autre fonction qu'il serait amené a exercer au sein de
Coface, ce qui correspond a 15 000 actions dans le cadre
de ce plan.

2.3.10 Historique des attributions d’options de souscription

ou d’achat d’actions

Aucune attribution d’options de souscription ou d’achat
d’actions n'a eu lieu au cours des exercices clos les
31 décembre 2019, 2018, 2017 et 2016.
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2.3.11 Options de souscription ou d’achat d’actions consenties
aux dix premiers salariés non-mandataires sociaux

Aucune attribution d’options de souscription ou d’achat
d’actions n’a eu lieu au cours des exercices clos les
31 décembre 2019, 2018, 2017 et 2016 au profit des dix
premiers salariés non-mandataires sociaux.

Aucun plan dattribution d’options de souscription ou
d’achat d’actions n'est en cours a la date du présent
Document d'enregistrement universel.

2.3.12 Historique des attributions gratuites d’actions

Au titre du LTIP 2016, 298 997 actions de performance ont
été attribuées sur les 399 932 actions disponibles
représentant I'enveloppe globale affectée a ce plan par le
conseil d’administration. 50 000 actions de performance
ont été attribuées au directeur général pour une valeur a la
date d’attribution de 312 553 euros (258 950 euros juste
valeur IFRS). Le solde des 248 997 actions de performance
a été attribué a des membres du comité exécutif, a la
population « réglementée » et a un certain nombre d’autres
salariés, dans une perspective de rétention desdits salariés.
En complément, dans certains pays ou [lattribution
d’actions gratuites s’est révélée complexe ou impossible,
une solution d'unités de performance (phantom shares) a
été mise en place pour quelques bénéficiaires (31 594 unités
de performance). La condition de performance ayant été
pleinement satisfaite, les actions attribuées dans le cadre ce
plan ont été livrées a la date dacquisition définitive le
4 novembre 2019, sous condition de présence a cette date,
soit 268 602 actions effectivement livrées.

Au titre du LTIP 2017, 366 146 actions de performance ont
été attribuées sur les 405 317 actions disponibles
représentant I'enveloppe globale affectée a ce plan par le
conseil d’administration. 60 000 actions de performance
ont été attribuées au directeur général pour une valeur a la
date d’attribution de 370 080 euros (318 300 euros juste
valeur IFRS). Le solde des 306 146 actions de performance
a été attribué a des membres du comité exécutif, a la
population « réglementée » et a un certain nombre d’autres
salariés, dans une perspective de rétention desdits salariés.
En complément, dans certains pays ou [lattribution
d’actions gratuites s’est révélée complexe ou impossible,
une solution d'unités de performance (phantom shares) a
été mise en place pour quelques bénéficiaires (34 400
unités de performance).

» Tableau 10 - Historique des attributions gratuites d’actions

Date d’assemblée

Date du conseil d’administration

Nombre total d’actions attribuées gratuitement
dont attribuées a Xavier Durand

Date d'acquisition des actions

Date de fin de période de conservation

Nombre d'actions souscrites

Nombre cumulé d’actions annulées ou caduques

Actions gratuites attribuées restantes en fin d’exercice

Au titre du LTIP 2018, 298 132 actions de performance ont
été attribuées sur les 382 869 actions disponibles
représentant I'enveloppe globale affectée a ce plan par le
conseil d’administration. 65 000 actions de performance
ont été attribuées au directeur général pour une valeur a la
date d'attribution de 594 198 euros (463 320 euros juste
valeur IFRS). Le solde des 233 132 actions de performance a
été attribué a des membres du comité exécutif, a la
population « réglementée » et a un certain nombre d’autres
salariés, dans une perspective de rétention desdits salariés.
En complément, dans certains pays ou [lattribution
d’actions gratuites s'est révélée complexe ou impossible,
une solution d'unités de performance (phantom shares) a
été mise en place pour guelques bénéficiaires (29 000
unités de performance).

Au titre du LTIP 2019, 372 268 actions de performance ont
été attribuées sur les 434 055 actions disponibles
représentant I'enveloppe globale affectée a ce plan par le
conseil d’administration. 70 000 actions de performance
ont été attribuées au directeur général pour une valeur a la
date d’attribution de 564 445 euros (463 260 euros juste
valeur IFRS). Le solde des 302 268 actions de performance
a été attribué a des membres du comité exécutif, a la
population « réglementée » et a un certain nombre d’autres
salariés, dans une perspective de récompense et de
rétention desdits salariés. En complément, dans certains
pays ou lattribution d'actions gratuites s'est révélée
complexe ou impossible, une solution dunités de
performance (phantom shares) a été mise en place pour
quelgues bénéficiaires (28 520 unités de performance) -
voir le paragraphe 7.2.3 « Auto-contrdle, auto-détention
et acquisition par la Société de ses propres actions ».

Long Term Incentive Plan*

16/05/18 19/05/16 19/05/16 19/05/16
11/02/19 12/02/18 08/02/17 03/11/16
372 268 298 132 366 146 298 997
70 000 65 000 60 000 50 000

14/02/22 15/02/21 09/02/20 04/1/19

N/A N/A N/A N/A
R - - 30 395
372 268 298 132 366 146 268 602

* Les conditions de performance sont décrites au paragraphe 2.3.4 ci-dessus. Les montants indiqués ne tiennent pas compte des actions annulées pour les plans

n'ayant pas été livrés au 31/12/2019, soit les plans LTIP 2017 et suivants.
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2.3.13 Contrats de travail, indemnités de retraite et indemnités en cas
de cessation des fonctions des mandataires dirigeants sociaux

> Tableau 11 - Contrats de travail, indemnités de retraite et indemnités en cas de cessation des fonctions des dirigeants
mandataires sociaux (homenclature AMF)

Indemnités ou
avantages dus ou
susceptibles d’étre dus
araison de la
cessation ou du
changement
de fonctions

Indemnités relatives
a une clause de non-
concurrence

Régime de retraite

Contrat de travail supplémentaire

Oui Non Oui Non Oui Non Oui Non

Mandataires dirigeants sociaux

Frangois RIAHI

Président du conseil d’administration
Depuis le 15 juin 2018 jusgu’a I'assemblée
générale ordinaire appelée a statuer sur les

comptes de I'exercice clos le 31 décembre
2020 >< >< m _\/ [©)) ‘/ [©))

Xavier DURAND
Directeur général
Depuis le 9 février 2016 jusgu’a I'assemblée
générale ordinaire appelée a statuer sur les

comptes de I'exercice clos le 31 décembre
2019 X X @ v X

(1 M. Francois RIAHI bénéficie des régimes de retraite obligatoires comme 'ensemble du personnel de Natixis et ne dispose pas de régime de retraite supplémentaire
dit article 39 ou article 83 (en référence au Code général des impdts). Par ailleurs, le directeur général de Natixiseffectue des versements sur le contrat d'assurance vie
dit article 82 (en référence au Code général des impdts) mis en place par le groupe BPCE. Les cotisations a ce dispositif sont financées le directeur général et non par
Natixis. Dans le cadre de ce dispositif en 2019, en tant que directeur général de Natixis , Francois RIAHI a effectué un versement de 117 333 euros.

(2) Le directeur général bénéficie des régimes de santé, retraite et prévoyance dans les conditions applicables a I'ensemble des salariés au sein de la Société.

(3) Aucune indemnité relative a la cessation ou @ un changement de fonctions et & une clause de non-concurrence n'a été versée sur 'exercice 2019. Aucune forme de
rémunération ou avantage n'est versée a Monsieur Francois RIAHI par la Société

¢ le ratio combiné net de réassurance de la Société atteint
au plus 95 % en moyenne sur les trois exercices
précédant la date de départ.

Indemnité de cessation de fonctions
consentie a Monsieur Xavier DURAND

Monsieur Xavier DURAND bénéficie, en cas de cessation de
son mandat social, d’'une indemnité de départ d’'un montant
égal a deux ans de salaire (fixe et variable). Le salaire de
référence retenu pour la partie fixe sera le salaire de
'exercice en cours a la date de cessation de ses fonctions.
La référence pour la partie variable sera la moyenne des
parts variables percues au titre des trois derniers exercices
précédant la date de cessation de ses fonctions.

Si seule une des deux conditions ci-dessus est remplie, 50 %
de l'indemnité sera due. Si aucune des conditions ci-dessus
n'‘est réalisée, aucune indemnité ne sera due. Aucune
indemnité ne sera versée par la Société en cas de cessation
du mandat social a l'initiative de Monsieur Xavier DURAND
ou en cas de départ pour faute grave ou lourde. Les
éléments de rémunération et avantages sociaux relevant de
la procédure des conventions réglementées conformément

Cette indemnité de départ sera due en cas de réalisation
des critéres de performance suivants :

¢ réalisation a 75 % au moins des objectifs annuels en
moyenne sur les trois exercices précédant la date de
départ ; et

aux dispositions du Code de commerce sont soumis a
'approbation de I'assemblée générale de la Société.

M. Xavier Durand ne dispose pas de contrat de travail et ne
bénéficie d'aucune d’indemnité relative a une clause de
non-concurrence.

2.3.14 Montant des sommes provisionnées ou constatées par ailleurs

par la Société ou ses filiales aux fins du versement de pensions,
de retraites ou d’autres avantages

Monsieur Xavier DURAND bénéficiant du régime commun au sein de la Société, aucune somme particuliere n'a été
provisionnée ou constatée par la Société ou ses filiales aux fins du versement de pensions, de retraites ou d’autres avantages
a ses dirigeants mandataires sociaux.
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COMMENTAIRES SUR L’EXERCICE
Environnement économique

3.1 ENVIRONNEMENT ECONOMIQUE ©

En 2019, la croissance mondiale s’est élevée a 2,5 %, selon
Coface @, soit un niveau trés inférieur a celui de 2018
(3,2 %). La déceélération a concerné tant les économies
avancées (1,7 %, - 0,5 point par rapport a 2018) que les
économies émergentes (3,5 %, -0,8 point par rapport a
2018). Dans le méme temps, le commerce mondial a reculé
de 0,3 % en volume au troisieme trimestre sur un an, soit le
plus faible rythme depuis la grande crise de 2008-2009.

La croissance économique en zone euro a encore décéléré
en 2019 (1,2 %) aprés une année 2018 (1,9 %) déja en net
retrait sur 2017 (2,5 %). Malgré une politique monétaire
encore plus accommodante, les incertitudes concernant les
modalités du « Brexit », la guerre commerciale américano-
chinoise, les changements politiques en Espagne et en ltalie,
ainsi que les grandes difficultés du secteur automobile ont
pesé. La croissance de I'Allemagne (déclassée en A2 par
Coface en 2019) s’est effondrée (0,6 %, - 0,9 point par
rapport a 2018), notamment a cause de la contraction du
secteur automobile. En France, 'activité a également ralenti,
mais nettement moins (1,2 %, - 0,5 point), dans le sillage de
la moindre progression de la consommation des ménages
et de l'augmentation de leur taux d'épargne, malgré,
paradoxalement, une hausse de leur confiance et de leur
revenu disponible. Concernant I'Espagne et le Portugal, la
baisse de régime est similaire a celle de la France, mais a
partir  de performances supérieures . les Dbelles
performances se sont érodées en Espagne (2 %,
- 0,6 point), et au Portugal (1,8 %, - 0,6 point par rapport a
2018), mais demeurent nettement supérieures a celle
observée en ltalie (O %, - 0,9 point). En Italie, aucune des
composantes de l'économie n'a relevé l'autre, faisant du
pays la lanterne rouge du continent. Face aux problemes
politiques du pays, les ménages ont été particulierement
défiants, ce qui les a poussés a accroitre leur épargne,
malgré les inquiétudes relatives aux bangues. Parallélement,
la Gréce a connu sa troisieme année consécutive de reprise
(1,8 %, - 0,1 point par rapport a 2018).

Au Royaume-Uni, avec 1,3 % de croissance (-0,1 point par
rapport a 2018), le rythme dactivité est resté sous sa
moyenne de long terme. La principale cause réside dans la
grande incertitude régnant autour du « Brexit » qui a affecté
l'investissement. La livre a fluctué avec les annonces
relatives au « Brexit », n'affichant gqu'une dépréciation de,
respectivement, 5 % et 3 % face a I'euro et au dollar. Seule la
consommation des ménages a prospéré grace a la

progression de leurs revenus réels. La croissance des Etats-
Unis a, quant a elle, perdu 0,6 point a 2,3 % essentiellement
en lien avec le recul du secteur manufacturier. La
consommation des ménages est restée vive, surfant sur le
fort développement de I'emploi, les faibles taux d'intérét et
I'effet de richesse lié a I'immobilier. La guerre commerciale
menée contre la Chine n'a fait que translater leur
provenance vers d'autres pays. Enfin, la croissance du
Japon est restée faible (0,8 %, sans changement). Les
exportations, notamment de pieces automobiles et
d'équipements destinés a la filiere électronique, ont diminué
continument sur l'année.

Le ralentissement de I'économie mondiale accompagnant la
guerre tarifaire entre Etats-Unis et Chine, mais aussi des
facteurs politiques et sociaux domestiques ont conduit
aussi a une dégradation de la conjoncture chez les
émergents. Une fois de plus, 'Amérique latine est la zone
ayant connu la situation la moins enthousiasmante (- 0,1 %,
apres 1,4 % en 2018). Exemples symboliques de cette
situation, I'économie argentine (-3 % aprés - 2,5 % en 2018)
a continué de payer au prix fort sa crise monétaire, son
inflation galopante, ses déficits et sa dette élevée. Le Brésil,
doté d'un nouveau président, n'est pas parvenu a décoller
(0,9 % apres 1,1 %). Le Proche Orient et I'Afrique du nord
ont connu aussi une baisse de régime importante
(croissance tombée de 1,4 % en 2018 a 0,4 % en 2019), alors
méme que la conjoncture y était déja peu dynamique. A
l'inverse, Israél et I'Egypte conservaient une activité tres
dynamique. La croissance de I'Europe orientale (1,8 % aprés
2,7 %) a reculé a Iimage de celle de la Russie (1,1 % aprées
2,3 %). Les autres régions n'ont connu que des faibles
baisses du rythme d'activité. En Europe centrale, la
croissance est passée de 4,3 % a 3,7 % essentiellement du
fait de la Turquie (de 2,8 % a - 0,6 %). La croissance de
'Afrique subsaharienne s'est stabilisee a 2,5 %. L'Asie
émergente a conservé la croissance la plus allante (5,2 %,
- 0,7 point par rapport a 2018). Néanmoins, I'essoufflement
chinois s'est accéléré (6,1 % aprés 6,6 %) dans un contexte
de guerre commerciale avec les Etats-Unis et de
ralentissement de la consommation des ménages et de
I'investissement des collectivités locales. La tendance fut
encore plus marquée en Inde (5,5 % apres 6,8 %). Les autres
grandes économies d'Asie du sud-est ont, quant a elles,
conservé des croissances élevees.

> La croissance du PIB (en %) : 2018, 2019 et 2020 (source Coface)

En%
8 -

74

6 |

Pays Zone euro France
avancés

Allemagne Italie Espagne  Royaume-Uni

2018 M 2019

(D) Estimations du Groupe.

Japon Etats-Unis Pays Brésil Russie Inde Chine
émergents

I 20200

(2) L’expression le « Groupe » ou le « Groupe Coface » ou « Coface » désigne, sauf précision contraire expresse, COFACE SA en tant que
société mere, ses filiales, les succursales de Compagnie francaise d'assurance pour le commerce extérieur, principale filiale opérationnelle et

ses participations.
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3.2 FAITS MARQUANTS DE LA PERIODE

3.2.1 Evolution de la gouvernance

Nominations au conseil d’administration
de Coface

Lors de sa réunion du 27 mars 2019, le conseil
d’administration de COFACE SA a coopté Nathalie Bricker,
directeur financier de Natixis en qualité de nouvelle
administratrice non-indépendante.

Lors de sa réunion du 23 octobre 2019, le conseil
d’administration de COFACE SA a coopté Marie Pic-Paris,
présidente de Banque Populaire Rives de Paris, en
qualité d’administratrice non indépendante. Elle remplace
Jean-Paul Dumortier qui quitte le conseil en raison de la fin
de son mandat de six ans a la Banque Populaire Rives de
Paris.

3.2.2 Acquisition de SID - PKZ (Slovénie)

Le conseil d’'administration est composé de 12 membres :
sept membres sont des administrateurs non indépendants,
cing membres sont des administrateurs indépendants.

Nomination au comité exécutif de Coface

Depuis le 11 mars 2019, Oscar Villalonga a rejoint Coface en
tant que directeur général de la région Amérique du Nord. Il
integre le comité exécutif et rapporte a Xavier Durand,
directeur général du Groupe.

Le 15 avril 2019, Coface a annonceé I'acquisition de 100 % du
capital de SID - PKZ, le leader de l'assurance-crédit en
Slovénie. L’activité est désormais exploitée sous la nouvelle
margue Coface PKZ. Créé par SID Bank en 2005, SID - PKZ
a eémis 14,3 millions d’euros de primes brutes en 2018. Cette
transaction a eu un impact neutre sur le ratio de solvabilité
du Groupe. La finalisation des travaux d’entrée de Coface

PKZ dans le périmetre des comptes consolidés a conduit a
la reconnaissance d'un écart d’acquisition négatif (badwill)
de 4,7 millions deuros en produit dans le compte de
résultat. La contribution de Coface PKZ (hors effet du
badwill) dans le résultat net du Groupe au 31 décembre
2019 n’est pas significative.

3.2.3 Coface lance son offre d’assurance-crédit en Gréce

La Gréce a entrepris des réformes qui ouvrent la voie a un
marché prometteur de l'assurance-crédit. L'ouverture d’'une
entité locale prolonge la présence historiquement forte de
Coface dans la région Méditerranée & Afriqgue qui

représente 27 % du chiffre d’affaires du Groupe en 2019.
L'impact de la nouvelle entité est non significatif sur les
états financiers du Groupe en 2019.

3.2.4 Ouverture du capital de Coface South Africa

Suite au partenariat stratégique signé le 16 novembre 2018
et approuvé par les autorités réglementaires sud-africaines
lors du deuxieme trimestre 2019, Coface South Africa, filiale
sud-africaine de Compagnie francaise d’assurance pour le
commerce extérieur, a ouvert son capital a hauteur de 2,5 %
au fonds d’investissement sud-africain B-BBEE Investment
Holding Company, ldentity Capital Partners (Pty) Ltd. Par
cette opération, Coface South Africa renforce son
empreinte locale et margue, aussi, sa volonté de renforcer

sa prise en compte de la législation B-BBEE (Broad-Based
Black Economic Empowerment). L'ouverture du capital de
Coface South Africa pourra étre portée jusqu’'a 25 % sur un
horizon de 10 ans. Par ailleurs, Coface dispose d’'une option
d’achat (call) des actions de ces minoritaires. L'impact de
cette opération sur les comptes de I'exercice est non
significatif.

3.2.5 Rachat des minoritaires de la filiale brésilienne SBCE

(Seguradora Brasileira C.E.)

Compagnie francaise d’assurance pour le commerce
extérieur a racheté les parts des actionnaires minoritaires de
sa filiale brésilienne SBCE (Seguradora Brasileira C.E.). Ce
rachat de 24,2 % a été fait auprés de deux banques locales
qui détenaient chacune 12,1 %. Cette opération s’inscrit dans

la volonté du Groupe de rationaliser sa présence au Brésil.
Le rachat dintéréts minoritaires sans changement de
méthode d’intégration n'a pas d’'impact sur le résultat net et
a un impact non significatif sur les capitaux propres.
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3.2.6 Intégration dans I'indice SBF 120

Le Conseil Scientifique des Indices d’Euronext a décidé
d’inclure COFACE SA dans le SBF 120 a compter du lundi
24 juin 2019. Le SBF 120 est un des indices phares de la
Bourse de Paris, regroupant les 120 premiéres valeurs en
termes de capitalisation boursiére et de liquidité. Cette

entrée fait suite a l'amélioration de la liquidité du titre
Coface et de la hausse de sa capitalisation boursiére,
reconnaissant le renforcement de ses fondamentaux depuis
la mise en place du plan stratégique Fit to Win.

3.2.7 Fitch confirme la notation « AA- » de Coface assortie

d’une perspective stable

L'agence de notation Fitch Ratings a confirmé, le
10 juillet 2019, la note de solidité financiere (Insurer Financial
Strength - IFS) « AA- » de Coface. La perspective attribuée
a cette note reste stable. La note de solidité financiére
« AA- », perspective stable, a également été confirmée pour
Coface North America Insurance Company et Coface Re,
deux autres entités d’assurance du Groupe.

Dans son communigqué de presse, I'agence de notation
souligne que cette confirmation « est principalement

motivée par le trés bon modéle économique de Coface, son
profil financier (capitalisation et levier financier) trés solide,
et sa forte rentabilité ».

Fitch considere que la performance financiére et les
résultats de Coface sont « solides, soutenus par une
politique de souscription rentable et une gestion des
risques efficace, tout au long du cycle ».

3.2.8 Réduction du capital social par annulation d’actions auto-détenues

Le conseil d’administration de COFACE SA, dans sa réunion
du 24 avril 2019, a décidé d'annuler les 1 867 312 actions
rachetées dans le cadre du programme de rachat d’actions
du 25 octobre 2018, et corrélativement, de réduire le capital
social de la Société. En conséquence, le capital social de

COFACE SA s’établit désormais a 304 063 898 euros divisé
en 152 031 949 actions d'une valeur nominale de 2 euros
chacune.

3.2.9 Approbation du modeéle interne partiel

Le 25 juillet 2019, Coface a déposé auprés de I'Autorité de
controle prudentiel et de résolution (ACPR, régulateur
francais) son dossier de modeéle interne partiel et a recu, le
4 décembre 2019, l'autorisation d’utiliser ce dernier pour le
calcul de son besoin de capital réglementaire sous
Solvabilité Il des le 31 décembre 2019. Le modele interne
partiel de Coface a fait 'objet d’échanges et d’examens
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approfondis par 'autorité de supervision du Groupe depuis
le lancement de la phase de pré-candidature en 2016. Ce
modéle couvre le module de souscription crédit. Les autres
modules (risques de marché, risque de contrepartie, risque
opérationnel) continuent d'utiliser les parameétres de la
formule standard.
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3.3 COMMENTAIRES SUR LES RESULTATS AU 31 DECEMBRE 2019

3.3.1 Performance du Groupe

La performance de lexercice 2019 permet a Coface
d’atteindre et méme dépasser les objectifs de son plan
stratégique Fit to Win. Ainsi, le chiffre d’affaires consolidé
de 14811 millions d’euros, croit de 5,9 % a périmetre et taux
de change constants par rapport a 2018. Le ratio combiné
net s’éleve a 77,7 % au-dela de I'objectif de 83 % a travers le
cycle. Celui-ci se décompose entre un ratio de sinistralité
en amélioration de O,1 point, a 45,0 % et un ratio de coults
qui lui décroit de 1,8 point a 32,7 % par rapport a 2018. Le
Groupe termine l'année avec un résultat net (part du
Groupe) en hausse de 20 %, a 146,7 millions d’euros (contre
122,3 millions d’euros en 2018) et une rentabilité des fonds
propres de 971 % aprés retraitement des éléments non
récurrents (objectif de 8 + 1% apres optimisation du modeéle
de capital).

3.3.2 Chiffre d’affaires

L’approbation du modele interne partiel par I'Autorité de
contréle prudentiel et de résolution marque une étape
déterminante pour I'amélioration de I'efficacité en capital de
Coface, second pilier du plan Fit to Win. Le Groupe ajuste a
la hausse le ratio de solvabilité cible, désormais compris
dans une fourchette entre 155 % et 175 %. ’estimation de ce
dernier au 31 décembre 2019 séleve a 190 % . Coface
proposera aux  actionnaires la  distribution  d'un
dividende ® de 1 euro par action soit un taux de distribution
de plus de 100 % (bénéfice par action record a 0,97 euro).

Les variations a périmétre et taux de change constants
présentées a des fins de comparabilité dans les tableaux ci-
dessous tiennent compte de l'intégration de Coface PKZ au
périmeétre consolidé du Groupe a compter du 1° avril 2019.

Le chiffre d’affaires consolidé du Groupe croit de 59 % a
périmeétre et taux de change constants (+ 7,0 % a périmetre
et taux de change courants) a 1 4811 millions d’euros au
31 décembre 2019.

L’effet change est favorable de 0,2 point, un impact limité
mais qui masque de fortes disparités entre les devises. Ainsi,
le raffermissement du dollar américain (premiére devise

étrangere du portefeuille) et des monnaies asiatiques face a
'euro compense la dépréciation quasi continue du peso
argentin et dans une moindre mesure de la livre turque.

Le tableau suivant illustre I'évolution du chiffre d’affaires
consolidé du Groupe par activité au 31 décembre 2018 et
2019 :

Au 31 décembre Variation
(en % :
a périmetre
Variation de chiffre d’affaires consolidé par activité et change
(en millions d’euros) 2018 (en M€) (en %) constants)
Assurance 1417,0 13180 99,0 7.5% 6.4 %
Primes brutes acquises * 12356 1142,6 930 81% 7.0 %
Services ** 1754 6,0 34 % 22%
Affacturage 66,7 -26 -39% -38%
CHIFFRE D’AFFAIRES CONSOLIDE 1481,1 1384,7 96,4 7,0 % 5,9 %

* Primes brutes acquises - Crédit, Single Risk et Caution.

** Somme du chiffre d'affaires provenant des services liés a I'assurance-crédit (« Accessoires de primes » et « Autres prestations et services liés ») et des services
commercialisés au profit de clients dépourvus d'assurance-crédit (services d’acces a l'information sur la solvabilité des entreprises et a I'information marketing -
« Information et autres services » - et services de recouvrement de créances - « Gestion de créances ») - Voir note 22 des annexes aux comptes consolidés.

Assurance

Le chiffre d'affaires de lactivité assurance (y compris
cautionnement et Single Risk) progresse de 64 % a
périmeétre et taux de change constants (+ 7,5 % a périmetre
et taux de change courants) de 1 318,0 millions d’euros en
2018 a 1 417,0 millions d’euros en 2019.

Les primes brutes acquises sont en hausse de 7,0 % a
périmeétre et taux de change constants (+ 8,1 % a périmetre
et taux de change courants) de 1142,6 millions d’euros en
2018 a 1 2356 millions deuros en 2019. Les marchés
émergents renouent avec une croissance soutenue et les
affaires nouvelles progressent nettement dans les pays
matures.

La production de nouveaux contrats s'éleve ainsi a
133 millions d’euros en progression de 17 millions d’euros
par rapport a 2018.

Le taux de rétention des contrats (rapport entre la valeur
annuelle des polices renouvelées et la valeur des polices a
renouveler au cours de I'année) est élevé dans la plupart
des régions et atteint un niveau annuel record de 91,6 %
pour le Groupe (contre 911 % au 31 décembre 2018).
La pression sur les prix reste contrdolée avec une baisse de

- 1,0 % en 2019 (contre - 1,4 % en 2018), reflétant une bonne

maitrise commerciale et un début de re-tarification dans les
marchés les plus risqués.

(1) Ce ratio de solvabilité estimé constitue un calcul préliminaire effectué selon l'interprétation par Coface de la réglementation Solvabilité Il et
utilisant le modele interne partiel. Le résultat du calcul définitif pourrait étre différent de ce calcul préliminaire. Le ratio de Solvabilité estimé

n'est pas audité.

(2) La proposition de distribution est soumise a l'approbation de I'assemblée générale des actionnaires du 14 mai 2020.
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La croissance de l'activité des clients de Coface a un impact
positif de + 2,8 % sur 2019. Bien que toujours positive, cette
croissance marque un net ralentissement par rapport a
lannée précédente (+ 6,1 % sur 2018). Ce ralentissement est
particulierement marqué sur le deuxieme semestre.

Le chiffre d’affaires des activités de services est en hausse
de 2,2 % a périmetre et taux de change constants (+ 3,4 % a
périmétre et taux de change courants) passant de
175,4 millions d’euros en 2018 a 181,4 millions d’euros en

2019.
{ 70% —1

1481
1385 i
‘ 2018 ! 2019 !

W Autres revenus I Primes brutes acquises

1) A périmetre et taux de change constants.

Evolution du chiffre d’affaires par région

Affacturage

Le chiffre d’affaires de l'activité affacturage (exclusivement
en Allemagne et Pologne) décroit de 3,8 % a taux de
change constants (- 3,9 % a taux de change courants) de
66,7 millions d’euros en 2018 a 64,1 millions d’euros en 2019.

En Allemagne, le repositionnement du portefeuille s’est
poursuivi en 2019 alors que l'équipe de direction est
nouvelle. Le montant des créances affacturées se stabilise
mais le chiffre d’affaires s’affiche en retrait de 5,3 %.

En Pologne, le portefeuille de créances continue de croitre
ce qui géneéere une hausse du chiffre d’affaires de 4,2 % a
taux de change constant (+ 34 % a taux de change
courant). La marge dintérét se redresse par rapport a
'année derniére.

Le tableau suivant illustre I'évolution du chiffre d’affaires consolidé (net des flux intragroupe) du Groupe Coface au sein de
ses sept régions géographiques pour les exercices clos les 31 décembre 2018 et 2019 :

Au 31 décembre Variation

o - o -
Variation df.\ chiffre d’affaires consolidé par région a tgirj( ge a pérsifét/ié
?:nfzﬁc/}:/?or/??gguros) 2018 (en M€) (en %) cozgf;rii ceotncshrggii
Europe de 'Ouest 294.6 284,0 10,7 38% 34 % 3.4 %
Europe du Nord 3075 3031 4,4 15 % 15 % 15 %
Méditerranée & Afrique 394,2 370,4 238 6,4 % 6,7 % 6,7 %
Amérigue du Nord 138,5 126,5 12,0 9.5 % 42 % 42 %
Europe centrale 1481 133,8 14,2 n% n% 2,4 %
Asie-Pacifique 17,6 95,4 221 23 % 18 % 18 %
Amérique latine 80,7 715 91 13 % 24 % 24 %
CHIFFRE D’AFFAIRES CONSOLIDE 1481,1 1384,7 96,4 7,0 % 6,8 % 59%
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Toutes les régions présentent un chiffre d’affaires en hausse
a périmetre et taux de change constants.

En Europe de I'Quest, le chiffre d’affaires est en hausse de
3,4 % a taux de change constants (+ 3,8 % a taux de change
courants). Tous les indicateurs commerciaux progressent a
'exception de l'activité des assurés qui se contracte mais
reste nettement positive notamment en France. Tous les
marchés font état d'une nouvelle production en croissance
et la rétention est a un niveau record.

En Europe du Nord, le chiffre d’affaires s’accroit de 1,5 % a
taux de change courants et constants. Les revenus de
'assurance-crédit s'affichent en hausse dans un contexte de
forte reprise des affaires nouvelles qui compense une
activité clients désormais limitée. La pression sur les prix se
libére quelgue peu en Allemagne. Les revenus de
'affacturage sont encore en recul dans un contexte de
maitrise des marges.

Le chiffre d’affaires de la région Méditerranée & Afrique est
en croissance de 6,7 % a taux de change constants (+ 6,4 %
a taux de change courants) grace a une bonne dynamique
commerciale. Ainsi, la progression des affaires nouvelles
compense une rétention des contrats en léger retrait
notamment en Espagne.

En Ameérique du Nord, le chiffre d’affaires est en hausse de
4,2 % a taux de change constants (+ 9,5 % a taux de change
courants). Au-dela d'un fort effet change, le portefeuille
d’assurance-crédit se développe favorablement grace a une

3.3.3 Résultat technique
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rétention en progression sensible et a I'accroissement des
affaires nouvelles. La production en contrats Single Risk
s’inscrit, elle, en retrait.

L’Europe centrale affiche une progression de son chiffre
d’affaires de 2,4 % a périmétre et taux de change constants
(+ 1 % a périmeétre et taux de change courants du fait de la
contribution de Coface PKZ a compter du deuxiéme
trimestre). Une nouvelle production en hausse et une
activité résiliente des clients permettent au portefeuille de
continuer a croitre.

L’Asie-Pacifique affiche une hausse de son chiffre d’affaires
de 18 % a taux de change constants (+ 23 % a taux de
change courants). L'impact positif du change est imputable
aux devises dont le cours est corrélé a celui du dollar
américain. Le fort développement du portefeuille
d’assurance-crédit en 2018 s’est poursuivi en 2019 aidé par
une meilleure rétention. L'année 2018 avait été marquée par
des ristournes de primes élevées (faible sinistralité).
Retraitée de cet effet, la croissance serait de 11 %.

L’Amérique latine enregistre un chiffre d’affaires en hausse
de 24 % a taux de change constants (+ 13 % a taux de
change courants). L'impact défavorable du change
s’explique par la poursuite de la dépréciation marquée du
peso argentin. La région bénéficie de la signature de grands
contrats internationaux. Cette hausse intervient dans un
contexte de prudence sur les risques (turbulences
monétaires et sociales).

Résultat technique brut de réassurance

Le résultat technique brut de réassurance est en hausse de
21 % a 2659 millions deuros par rapport a fin
décembre 2018 (219,9 millions d’euros). La croissance du
chiffre d’affaires est le premier contributeur a cette
performance a + 96,4 millions d’euros, lagquelle génére un
levier opérationnel positif grace une progression des colts
inférieure de moitié a celle des revenus.

Ainsi, un ratio de coUt en retrait de 1,5 point contribue
a lamélioration du ratio combiné brut de réassurance
(- 2,3 points) qui séleve a 77,8 % au 31 décembre 2019
(80,0 % au 31 décembre 2018). Le ratio de sinistralité est lui
en repli de 0,8 point.

Sinistralité

Le ratio de sinistralité brut de réassurance du Groupe
incluant les frais de gestion de sinistres s’améliore de
0,8 point, passant de 44,2 % en 2018 a 43,4 % en 2019 en
dépit d'un environnement mondial plus risqué. Ainsi, la
fréquence des sinistres est en hausse méme si leur colt
unitaire est en baisse par rapport a I'année précédente. Le
Groupe continue de bénéficier d’'une gestion rigoureuse des
sinistres passés ce qui maintient les reprises sur antérieurs
a un niveau supérieur a la moyenne historique. Grace une
politique de souscription sélective, le niveau de sinistralité
est sous controle sur l'ensemble des géographies,
'’Amérique latine est la seule région dépassant le seuil de
50 % de sinistralité.

Au 31 décembre Variation
(en millions d’euros et %) m 2018 (en M€) (en %)
Charges de sinistres y compris frais de gestion 5362 5045 3.7 6.3 %
Ratio de sinistralité brut de réassurance 43,4 % 442 % - -08pt
Primes acquises 1235,6 11426 93,0 8,1%

En Europe de I'Ouest, le ratio de sinistralité est stable a
34,6 %, la région bénéficie encore de reprises sur des
polices facultatives fortement réassurées.

Grace a une amélioration de la sinistralité des produits
alliant les services de l'affacturage et de l'assurance-crédit,
'Europe du Nord voit son ratio décroitre de 8 points a
40,9 %.

Le ratio de la région Méditerranée & Afrique est en
amélioration de 2,5 points a 46,3 %. En dépit dune
fréquence de sinistres plus soutenue, leur colt unitaire est
nettement en degca de celui de lannée précédente
notamment en ltalie. Ce n'est pas le cas en Afrique du Sud
qui subit donc une détérioration de son ratio de sinistralité.

En Amérique du Nord, le ratio de sinistralité se dégrade de
6,7 points a 45,8 % aprés une année 2018 favorablement
impactée par des boni constatés sur les exercices de
souscription antérieurs. Une fréquence en hausse et
quelqgues sinistres de taille plus élevée pénalisent également
la sinistralité de cette année.

Le ratio de sinistralité de la région Europe centrale
s’améliore de 7,3 points a 42,5 % en raison notamment du
développement favorable des sinistres passés en Russie. A
noter, une sinistralité en deca de la moyenne de la région
sur I'entité Coface PKZ (32,2 %) entrée dans le périmetre du
Groupe au deuxieme trimestre de 'exercice.
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Aprés avoir bénéficié en 2018 de récupérations importantes
sur des sinistres enregistrés les années antérieures, le ratio
de sinistralité de la région Asie-Pacifique se dégrade
logiqguement a 359 % (+ 12,3 points) se maintenant
toutefois a un niveau tres satisfaisant.

Le ratio de sinistralité de I'Amérique latine se détériore
légerement a 60,1 % (+ 22 points) en raison dune
dégradation de la sinistralité du Mexique et dans une
moindre mesure du Brésil. En Argentine, 'amélioration est
sensible apres un exercice 2018 sanctionné par des sinistres
de taille importante.

Au 31 décembre

Variation de sinistralité par région de facturation Variation
Europe de I'Ouest 34,6 % 34,6 % 0,0 pt
Europe du Nord 40,9 % 48,9 % - 8,0 pts
Méditerranée & Afrique 46,3 % 48,8 % - 2,5 pts
Amérique du Nord 45,8 % 391 % 6,7 pts
Europe centrale 42,5 % 49,7 % - 7.3 pts
Asie-Pacifique 359 % 236 % 12,3 pts
Amérique latine 60,1 % 579 % 2,2 pts
RATIO DE SINISTRALITE BRUT DE REASSURANCE 43,4 % 44,2 % - 0,8 pt
» Frais généraux
Au 31 décembre Variation
(en % : a périmétre
Frais généraux et change
(en millions d’euros) 2018 (en %) constants)
Frais généraux internes 547,0 527,0 3.8 % 2,8 %
dont frais de gestion de sinistres 312 280 17,0 % 2%
dont frais de gestion interne des placements 4,0 4,0 0,8 % 0,7 %
Commissions 165,3 1632 13 % 0.6 %
TOTAL FRAIS GENERAUX 712,4 690,2 3,2% 2,3 %

Le total des frais généraux, qui inclut les frais de gestion de
sinistres et de gestion interne des placements, est en
hausse de 2,3 % a périmetre et taux de change constants
(+ 32 % a périmetre et taux de change courants) de
690,2 millions d’euros au 31 décembre 2018 a 712,4 millions
d’euros au 31 décembre 2019.

Les commissions d’acquisition des contrats sont en hausse
de 0,6 % a périmetre et taux de change constants (+ 1,3 % a
périmeétre et taux de change courants), de 163,2 millions
d’euros en 2018 a 1653 millions d’euros en 2019. Cette
hausse est limitée au regard de la progression des primes
acquises (+ 7,0 % a périmeétre et taux de change constants)
du fait de la montée en puissance des économies générées
par l'internalisation d’agents en Amérique du Nord.

Les frais généraux internes, incluant les frais de gestion de
sinistres et de gestion interne des placements, sont en
hausse de 2,8 % a périmétre et taux de change constants
(+ 38 % a périmétre et taux de change courants), de
527,0 millions d’euros en 2018 a 547,0 millions d’euros
en 2019.

Les frais de personnel augmentent de 4,4 % a périmetre et
taux de change constants (+ 56 % a périmetre et taux de
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change courants) de 282,3 millions d'euros en 2018 a
298,1 millions d’euros en 2019. Cette croissance s’explique
principalement par la prise en charge des rémunérations
des agents désormais internalisés en Amérique du Nord. La
forte inflation observée notamment en Argentine impose
également des hausses de salaire. L’'amélioration des
performances opérationnelles depuis deux exercices
engendre une progression des rémunérations variables ainsi
qu’une dotation plus importante des dispositifs d’épargne
salariale (intéressement et participation) au profit des
équipes francaises notamment.

La hausse des frais informatiques de 7,8 % a périmetre et
taux de change constants (+ 9,3 % a périmétre et taux de
change courants) de 47,9 millions deuros en 2018 a
52,3 millions d’euros en 2019 est principalement imputable a
I'accélération des projets de  transformation et
réglementaires.

Les autres frais (taxes, achats dinformations, loyers)
diminuent de 0,8 % a périmétre et taux de change
constants (- 0,1 % a périmétre et taux de change courants)
de 196,8 millions d’euros en 2018 a 196,6 millions d’euros en
2019.



L'objectif du plan stratégique Fit to Win de 30 millions
d’euros d’économies de coults sur la durée du plan a été
dépassé avec 48 millions deuros réalisés a fin
décembre 2019. Ce sont ces économies qui ont autorisé les
investissements dans la transformation en profondeur de
Coface autour des risques (gestion des risques et
conformité), des systemes d'information et outils, des
processus et de la qualité de service.

Le ratio de coult brut s'améliore de 1,5 point, de 35,9 % pour
'exercice clos au 31 décembre 2018 a 34,4 % pour I'exercice
clos au 31 décembre 2019 grace a une progression des
primes acquises supérieure a celle des frais généraux. Ainsi,
la croissance des primes acquises a un impact favorable de
2,8 points, retranché pour 0,2 point par I'accroissement des
commissions d’acquisition des contrats et pour 1,1 point par
laugmentation des frais généraux internes.

690 712

2018 2019

[ commissions I Frais internes

En Europe de I'Ouest, les frais geénéraux s'affichent en
retrait de 6,1 % a taux de change constants (- 5,8 % a taux
de change courants), du fait d’'une bonne maitrise des colts
locaux aidée par un impact favorable en frais centraux
refacturés.

En Europe du Nord, les frais généraux sont en baisse de
3,5 % a taux de change courants et constants grace a des
économies équitablement réparties entre colts locaux
(commissions externes, honoraires de conseil et loyer du
fait de la sous-location d'une partie de l'immeuble qui
accueille le Siege en Allemagne) et frais centraux refacturés.
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Les frais généraux de la région Méditerranée & Afrique sont
en hausse de 3,5 % a taux de change courants et constants.
Cette hausse ciblée en commissions d’acquisition des
contrats accompagne la croissance des primes acquises.
Les frais généraux internes sont stables.

En Europe centrale, les frais généraux sont en hausse de
54 % a périmetre et taux de change constants (+ 13 % a
périmétre et taux de change courants), accélération
imputable aux frais informatiques.

En Amérique du Nord, les frais généraux augmentent
légerement de 1,8 % a taux de change constants (+ 7,0 % a
taux de change courants). La rémunération des agents
internalisés pese sur les frais généraux internes mais génere
des économies en commissions d’acquisition des contrats
désormais moins corrélées a la croissance des primes
acquises.

En Amérique latine, les frais généraux augmentent de 28 %
a taux de change constants (+ 17 % a taux de change
courants). La forte inflation notamment en Argentine
impose des hausses de salaire. La région supporte
également une hausse des frais centraux refacturés.

En Asie-Pacifique, les frais généraux progressent de 9,0 % a
taux de change constants (+ 14 % a taux de change
courants), hausse ciblée en commissions externes alors que
le chiffre d’affaires est en forte croissance.

Résultat technique net de réassurance

Le résultat technique net de réassurance s'éleve a
187,9 millions d’euros en hausse de 19 % par rapport a 2018
(157,8 millions d’euros).

La hausse de 25 % du colt de la réassurance a

- 78,0 millions d’euros pour I'exercice clos au 31 décembre
2019 (- 621 millions deuros pour l'exercice clos au
31 décembre 2018) se justifie, tout d’abord, par la croissance
des primes acquises avec, en conséqguence, plus de primes
cédées aux réassureurs. L’amélioration du ratio de
sinistralité ainsi que des reprises enregistrées sur des
polices facultatives fortement réassurées limitent, en outre,
la progression des sinistres cédés aux réassureurs.

Au 31 décembre Variation

(en milliers d’euros et %) m 2018 (en K€) (en %)
Chiffre d’affaires 1481088 1384 735 96 353 7,0 %
Charges des prestations des contrats - 536 247 - 504509 - 31738 6.3 %
Frais d’acquisition des contrats - 242675 - 243236 561 -02%
Frais d’administration -274784 - 241136 - 33648 14,0 %
Autres charges de l'activité assurance -70739 - 82556 a7 -140%
Charges d’exploitation bancaire hors colt du risque -13742 -13552 -190 1.4 %
Cout du risque -1804 -2122 319 -150 %
Charges des autres activités - 75198 - 77739 2541 -33%
Résultat technique brut de réassurance 265 899 219 885 46 014 21,0 %
Charges ou produits nets des cessions en réassurance - 77963 -62128 -15835 250 %
RESULTAT TECHNIQUE NET DE REASSURANCE 187 936 157 757 30179 19,0 %

77.7 % 79,6 % - -

Ratio combiné net
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3.3.4 Résultat des placements nets de charge hors colt de I'endettement

Evolution des marchés financiers

La croissance économique a ralenti en 2019, que ce soit aux
Etats-Unis, en zone euro ou en Chine. Elle est cependant
restée nettement positive. Les incertitudes générées par le
conflit commercial sino-américain et le manque de visibilité
concernant le Brexit ont joué un roéle important dans ce
ralentissement. En fin d'année, ces risques se sont
cependant apaisés. Les bangues centrales ont mis en ceuvre
de nouvelles mesures d’assouplissement monétaire, ce qui
a été tres positif pour les marchés actions, quant aux
rendements obligataires ils ont fortement baissé jusqu’a
lautomne avant de regagner une partie du terrain.

Aux Etats-Unis, I'économie a progressivement décéléré en
2019. Aprés un début d’année marqué par le plus long
shutdown de [I'Histoire, c’est I'évolution des conflits
commerciaux opposant les Etats-Unis aux autres pays qui a
occupé le devant de la scene. La Réserve fédérale,
préoccupée par les risques liés a ces tensions, a modifié son
attitude, adoptant un ton plus accommodant puis baissant
trois fois son principal taux directeur. Au fur et a mesure
qgue l'année avancait, I'économie a ralenti, cependant, le
marché du travail est resté solide, et la croissance des
salaires s’est poursuivie a un rythme modéré. Par
conséquent, la consommation n’a pas perdu sa vigueur et a
soutenu la croissance. L'inflation s'est quant a elle
légerement redressée. L'année s'est terminée sur une note
positive avec l'annonce d'un accord conclu sur le front
commercial entre les Etats-Unis et la Chine. Dans ce
contexte, les taux US ont fortement baissé pour atteindre
un point bas fin aolt avant de rebondir. Le 10 ans américain
est ainsi passé de 2,7 % au début de I'année a 1,5 % en aolt
en raison du ralentissement de I'économie mondiale avant
de rebondir sous l'impulsion de perspectives plus positives
de la croissance économigue mondiale terminant I'année
sur des niveaux proches de 1,9 %. Les marchés actions ont
dans ce contexte fortement progressé atteignant + 32 % sur
I'année.

En zone euro, aprés un bon début d'année, la croissance
économique s'est ensuite affaiblie principalement du fait
des tensions commerciales internationales mais aussi des
craintes liées au Brexit. La Bangue centrale européenne a
réagi par de nouvelles mesures d'accommodation
monétaire. A la fin du quatriéme trimestre, I'environnement
s’est toutefois amélioré en raison de I'évolution positive du
dossier du Brexit, de I'entente sur les contours d’'un accord
commercial sino-américain et de la stabilisation ou du

rebond de la plupart des indicateurs économiques de court
terme. Du point de vue politique, les principaux
événements, en plus de ceux concernant le Brexit, ont été
un changement de gouvernement en Italie, larrivée
aux affaires d'une nouvelle Commission européenne et
de nouvelles élections indécises en Espagne. En ce
qui concerne les taux, le 10 ans allemand a baissé de 0,2 % a
- 0,7 %, fin aout, un plus bas historique, avant de terminer
'année sur des niveaux proches de - 0,2 %, quant au
marché action, il finit I'année a + 25 % en Europe.

Concernant les économies émergentes, la croissance du PIB
a été plus lente en 2019, alors gqu'il subsistait d'importantes
divergences entre les pays. La persistance des tensions
commerciales entre les Etats-Unis et la Chine et le
ralentissement du commerce mondial ont contribué a
I'affaiblissement du climat des affaires, a la réduction des
investissements et des exportations des pays émergents.
Une partie du ralentissement économique est attribuable a
une croissance plus faible de certaines grandes économies
émergentes comme la Chine, I'Inde et le Mexique, et a la
récession dans quelques autres, comme la Turquie et
I'Argentine, deux cas idiosyncratiques. Face a cette
situation, les banqgues centrales des pays émergents ont
également adopté une position plus accommodante, dans
un  environnement caractérisé par des pressions
inflationnistes relativement faibles.

Résultat financier

Dans ce contexte économique de baisse des taux, le
Groupe, dans le cadre de I'allocation stratégique, a diminué
son exposition a la dette souveraine des marchés
développés et produits monétaire, au profit des obligations
d'entreprises /nvestment grade et des dettes des pays
émergent principalement investment  grade. Ces
investissements sont tous réalisés dans un cadre de risque
strictement défini : la qualité des émetteurs, la sensibilité
des émissions, la dispersion des positions émetteurs et
zones géographiques font I'objet de regles précises définies
dans les différents mandats de gestion octroyés aux
gérants deédiés du Groupe.

La valeur de marché du portefeuille a augmenté sur
'exercice 2019 en raison de la baisse des taux, du
resserrement des spreads de crédit, ainsi que de la forte
hausse des marchés actions, dans un contexte de soutien
de la part des bangues centrales vis-a-vis de perspectives
de ralentissement de la croissance et de tensions
géopolitiques sino-américaines.

Le portefeuille financier par grandes classes d’actifs se décompose ainsi :

~ Valeur de marché

(en millions d’euros)

Au 31 décembre

-:I :I 2018

Actions cotées 160 162
Actions non cotées 15 6
Obligations 219 1775
Préts, Dépots et OPCVM monétaire 319 525
Immobilier 236 227
Total placements 2848 2705
Filiales non consolidées 142 129
TOTAL 2991 2834
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Le résultat du portefeuille de placements s’établit a
54,8 millions deuros dont 10,1 millions d'euros
d’externalisations et dépréciations/reprises (soit 2,0 % de
'encours annuel moyen 2019 et 1,6 % hors externalisations
et dépréciations) a comparer a 45,4 millions d’euros dont
4,7 millions d'euros d'externalisations et dépréciations/

> Résultats du portefeuille de placements

(en millions d’euros)
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reprises en 2018 (soit 1,7 % de I'encours annuel moyen 2018
et 1,5 % hors externalisations et dépréciations). Dans un
contexte de marché favorable via la baisse des taux et la
hausse des marchés actions, le Groupe a réussi a améliorer
le taux de rendement de 30 points de base.

Au 31 décembre

ma 2018

Actions 6,6 55
Produits de taux 39,8 30,9
Immobilier de placement 8,4 9,0
Total placements 54,8 45,4

Dont externalisation et dépréciation/reprise 10,1 4,7
Filiales non consolidées -47 31
Résultat de change et dérivés =53 7.8
Frais financiers et charges de placements -78 -52
TOTAL 36,9 51,1

Aprés résultat des titres de participation, résultat de change
et des dérivés, frais financiers et charges de placements, le
résultat financier du Groupe s’éléve pour l'année 2019 a
36,9 millions d’euros.

3.3.5 Résultat opérationnel

En raison de la hausse des réserves de réévaluations sur le
portefeuille de placement impacté principalement par la
baisse des taux et la hausse des marchés actions, le taux de
rendement économique des actifs financiers ressort ainsi
sur 2019 a + 50 % contre - 0,2 % sur la méme période en
2018.

Au 31 décembre Variation
(en % . a
périmetre et
change
(en millions d’euros) 2018 (en M€) (en %) constants)
Résultat opérationnel consolidé 218,9 203,9 15,0 7,3% 6,8 %
Résultat opérationnel y compris charges de financement 197,5 186,2 3 6,0 % 55%
Autres produits et charges opérationnels -6,0 -5,0 -1,0 21% 19 %

RESULTAT OPERATIONNEL Y COMPRIS CHARGES
DE FINANCEMENT ET HORS AUTRES PRODUITS 203,5 191,2 12,3 6,4 % 58%

ET CHARGES OPERATIONNELS

Le résultat opérationnel consolidé augmente de 6,8 % a
périmétre et taux de change constants de 203,9 millions
d’euros pour l'exercice clos au 31 décembre 2018 a
218,9 millions d’euros pour I'exercice clos au 31 décembre
2019.

Le résultat opérationnel courant, y compris charges de
financement et hors éléments non récurrents (autres
produits et charges opérationnels), augmente de 58 % a
périmeétre et taux de change constants de 191,2 millions
d’euros en 2018 a 203,5 millions d’euros en 2019.

Le ratio combiné net, y compris éléments exceptionnels,
diminue de 1,9 point, de 79,6 % en 2018 a 77,7 % en 2019
dont - 0,1 point de ratio de sinistralité net et - 1,8 point de
ratio de cout.

Les autres produits et charges opérationnels séléevent a
- 6,0 millions d’euros et se décomposent principalement :

¢ au titre des autres produits opérationnels :

« d'une plus-value de cession de I'immeuble de bureaux
de Milan pour 2,3 millions d'euros (classé en immobilier
d'exploitation) ;

¢ au titre des autres charges opérationnelles :

« de dotations aux provisions pour restructuration d'un
montant de 5,3 millions d'euros,

« de charges nettes de reprises de provisions liées au
plan stratégique Fit to Win pour 1,3 million d'euros.

Toutes les régions contribuent positivement au résultat
opérationnel.
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Variation du résultat opérationnel par région
de facturation

Au 31 décembre

-!I !’ 2018

Part du total
annuel clos le

(en millions d’euros) Variation 31 décembre 2019
Europe de I'Ouest 31,3 349 -37 12%
Europe du Nord 74,3 53,0 21,3 29 %
Méditerranée & Afrique 79,0 71,3 7.7 31 %
Amérique du Nord 16,3 13,0 3.4 6%
Europe centrale 30,4 28,7 17 12 %
Asie-Pacifique 21,4 26,1 -4,7 8%
Amérique latine 2,3 9,7 -7.4 1%
TOTAL (HORS FLUX INTER-REQIONS ET COUTS 255,0 236,6 18,4 100 %

DE HOLDING NON REFACTURES)

3.3.6 Résultat net (part du Groupe)

Le taux dimposition effectif du Groupe Coface passe de
34,4 % en 2018 a 28,1 % en 2019, en retrait de 6,3 points du
fait notamment d'une meilleure absorption des pertes
reportables sur un certain nombre de marchés émergents.

3.3.7 Résultat net de la société mere

Le résultat net (part du Groupe) s'éléve a 146,7 millions
d'euros en hausse de 20 % par rapport a celui de I'exercice
clos au 31 décembre 2018 (122,3 millions d’euros).

Le résultat net de COFACE SA séléve a 132,7 millions
d'euros en 2019 contre 122,6 millions d'euros en 2018. Celui-
ci est bénéficiaire grace au versement de dividendes par ses
filiales, Compagnie francaise d’assurance pour le commerce
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extérieur et Coface RE, de respectivement 1251 millions
d'euros (133,4 millions d'euros en 2018) et 15,7 millions
d’euros.
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3.4 TRESORERIE ET CAPITAUX DU GROUPE

Les informations de cette section sont issues du tableau sur les flux de trésorerie des comptes consolidés et de la note 9
« Trésorerie et équivalents de trésorerie » des comptes consolidés de la Société.

(en millions d’euros)

Au 31 décembre

-==I 2018

Flux de trésorerie nets provenant des activités opérationnelles
Flux de trésorerie nets provenant des activités d'investissement

Flux de trésorerie nets provenant des activités de financement

2477 124.8
-776 31,3
- 1553 -116,0

(en millions d’euros)

Au 31 décembre

ma 2018

Trésorerie et équivalents de trésorerie a I'ouverture
Trésorerie et équivalents de trésorerie a la cloture

Variation de la trésorerie nette

302,4 264,3
320,8 302,4
18,4 38,1

3.4.1 Endettement et sources de financement du Groupe

L’endettement du Groupe est composé de I'endettement
financier (dettes de financement) et de I'endettement
opérationnel lié a ses activités d’affacturage (constitué des

(en millions d’euros)

« Dettes envers les entreprises du secteur bancaire » et des
« Dettes financieres représentées par des titres »).

Au 31 décembre

-==I 2018

Emprunt subordonné 389,3 388,7
Sous-total endettement financier 389,3 388,7
Dettes envers les entreprises du secteur bancaire 523,0 660,2
Dettes financiéres représentées par des titres 1538,7 15376
Sous-total endettement opérationnel 2 061,7 2197,8

Endettement financier

Au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2019, les dettes de
financement du Groupe, d'un montant total de
389,3 millions deuros, comprennent exclusivement
'emprunt subordonné.

Cette émission a taux fixe (4,125 %) de titres subordonnés
(a échéance 27 mars 2024) a été effectuée le 27 mars 2014
par COFACE SA pour un montant nominal de 380 millions
d’euros.

Cette opération a permis d’optimiser la structure de capital
du Groupe, dont le niveau dendettement était
extrémement faible (moins de 1% a fin 2013) et de renforcer
ses fonds propres réglementaires.

Les titres sont garantis irrévocablement et
inconditionnellement sur une base subordonnée par la
Compagnie francaise d’assurance pour le commerce
extérieur, principale société opérationnelle du Groupe.
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Endettement opérationnel lié aux activités
d’affacturage

L’endettement opérationnel du Groupe est principalement
lié au financement de ses activités d'affacturage.

Cet endettement, qui comprend les postes « Dettes envers
les entreprises du secteur bancaire » et « Dettes financiéres
représentées par des titres », représente ainsi les sources de
refinancement des sociétés daffacturage du Groupe
(Coface Finanz - Allemagne et Coface Poland Factoring -
Pologne).

Les dettes envers les entreprises du secteur bancaire, qui
correspondent a des tirages sur les lignes de crédit
bilatérales (voir le paragraphe ci-dessous « Lignes de crédit
bilatérales ») avec les diverses banques partenaires de
Coface Finanz et Coface Poland Factoring et les principales
banques relationnelles du Groupe, se sont élevées a
523 millions deuros au titre de [I'exercice clos le
31 décembre 2019.

Les dettes financieres représentées par les titres se sont
élevées a 1538,7 millions d’euros au titre de I'exercice clos le
31 décembre 2019 et comprennent :

¢ les parts Sénior émises par le fonds commun de
titrisation Vega dans le cadre du programme de
titrisation des créances d'affacturage (voir le paragraphe
ci-dessous « Programme de titrisation ») de Coface
Finanz, a hauteur de 1100 millions d'euros ; et

¢ les billets de trésorerie émis par la société COFACE SA
(voir le paragraphe ci-dessous « Programme de billets de
trésorerie ») pour financer l'activité de Coface Finanz a
hauteur de 438,7 millions d'euros.

Principales sources de financement
opérationnel du Groupe Coface

Les principales sources de financement opérationnel du
Groupe Coface sont a ce jour :

¢ un programme de titrisation de ses créances
commerciales d'affacturage pour un montant maximal de
1100 millions d'euros ;

¢ un programme de billets de trésorerie d'un montant
maximal de 650 millions d'euros ; et

¢ des lignes de crédit bilatérales d'un montant total
maximal de 897,5 millions d'euros.

En 2012, le Groupe a fait un premier pas vers son autonomie
financiere en mettant en place en février un programme de
titrisation des créances d’affacturage dédié au financement
de l'activité de Coface Finanz (Allemagne) et a mis en place
un programme de Dbillets de trésorerie dédié au
financement d'affacturage.

En 2014, un complément de structure a été introduit dans le
programme de titrisation permettant d'augmenter le
montant maximal du programme jusqu’a 1 195 millions
d’euros (pour rappel, le montant initial était de 1100 millions
d’euros). Le programme de titrisation a été renouvelé par
anticipation en fin 2015 pour un montant maximal inchangé.

En 2017, le Groupe a poursuivi la mise en place de nouvelles
lignes bilatérales en Allemagne et en Pologne. Le
programme de titrisation a entierement été renouvelé par
anticipation en fin d’année 2017 pour une durée de cing ans
et un montant inchangé. Concernant le programme
d’émission de billets de trésorerie, le Groupe a procédé a
une restructuration des lignes de crédit susceptibles d'étre
tirces en cas de fermeture du marché. Depuis le
28 juillet 2017, le Groupe dispose d’'un crédit syndiqué pour
une durée de trois ans avec deux options d’extension d’'une
année chacune pour un montant maximal de 700 millions
d’euros. Ce crédit se substitue aux lignes de crédit
bilatérales couvrant le montant maximal du programme de
billets de trésorerie de 600 millions d’euros d’'une part, et
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integre également une ligne de liquidité complémentaire de
100 millions d’euros a disposition des entités d’affacturage
en cas de besoin d'autre part.

Coface Poland Factoring a signé le 8 juin 2018, avec un
groupe de banqgues partenaires, la mise en place d’'un crédit
syndiqué multidevises d'un montant de 300 millions
d'euros. Ce crédit se substitue en partie a des lignes de
crédit bilatérales existantes. Le crédit a une maturité de
deux ans avec une option d’extension d’'une année a la main
des préteurs. Concernant le programme d'émission de
billets de trésorerie, le montant maximal du programme a
été augmenté a 650 millions d’euros avec la possibilité
d'émettre des billets de trésorerie en euros, dollars et livres
sterling. La ligne de liquidité complémentaire au niveau du
Groupe a disposition des entités d’affacturage en cas de
besoin a été portée a hauteur de 50 millions d’euros par
conséquent.

En 2019, le programme de titrisation a été réduit a
1 100 millions d'euros en juillet puis renouvelé par
anticipation en décembre. Au cours de cette année, les
extensions suivantes ont été levées :

¢ troisieme année du crédit syndiqué multidevises d'un
montant de 300 millions d'euros pour Coface Poland
Factoring ;

¢ cinquiéme année du crédit syndiqué d'un montant de
700 millions d'euros pour COFACE SA.

Au 31 décembre 2019, le montant de l'endettement du
Groupe Coface lié a ses activités d’affacturage s’élevait a
2 061,7 millions d’euros.

(a) Programme de titrisation

Dans le cadre du refinancement de ses activités
d’affacturage, le Groupe a mis en place, en février 2012, un
programme de titrisation de ses créances commerciales
d’'affacturage d'un montant total maximum de 1100 millions
d’euros, garanti par la Compagnie francaise d’assurance
pour le commerce extérieur. Le montant maximal du
programme a augmenté de 95 millions d’euros grace a un
complément de structure mis en place en juillet 2014.
L’établissement cédant est Coface Finanz, filiale allemande
entierement contrélée par la Compagnie. Le cessionnaire
des créances est un fonds commun de titrisation francais,
Vega, régi par les dispositions du Code monétaire et
financier. Ce programme a apporté au Groupe Coface un
financement initial d’'une maturité d’'un an (35 % de la taille
du programme) et d’'une maturité de trois ans (65 % de la
taille du programme). Le 3 février 2014, le Groupe a conclu
avec les bangques en charge du financement un accord afin
de renouveler le financement d'une maturité d'un an et
d’augmenter la part du financement a trois ans qui a été
portée a 75 % de la taille du programme. Grace au
financement additionnel introduit en juillet 2014, la part du
financement a trois ans atteint 77 %. L’intégralité du
programme de titrisation a été renouvelée par anticipation
en décembre 2017, soit pour un montant total maximum de
1195 millions d’euros et des parts du financement de 23 %
et 77 % respectivement sur des maturités a un an et a trois
ans.

En juillet 2019, le programme de titrisation a été réduit au
montant maximum de 1100 millions d'euros et a ensuite été
renouvelé par anticipation en décembre 2019. Les parts du
financement sont portées a 25 % et 75 % respectivement
sur des maturités d'un an et trois ans. Les principaux
indicateurs de suivi du programme sont le taux de défaut
des créances, le taux de retard de paiement et le ratio de
dilution. Les parts prioritaires émises par le fonds commun
de titrisation Vega ont été souscrites et refinancées par
quatre conduits qui ont émis en contrepartie des titres a
échéance courte. Les parts subordonnées ont été souscrites
par Coface Poland Factoring.



Au 31 décembre 2019, 1 100 millions d’euros ont été utilisés

SOuUS ce programme.

Ce programme de titrisation comporte un certain nombre

de cas d'exigibilité anticipée classiques pour un tel type de

programme, portant a la fois sur la situation financiere de

Coface Finanz (le cédant) et d’autres entités du Groupe (y

compris certains indicateurs tenant a la qualité des

créances ceédeées), et ayant trait a la survenance de

différents événements, notamment :

¢ défaut de paiement de Coface Finanz ou de la
Compagnie francaise d'assurance pour le commerce
extérieur pour toute somme due au fonds commun de
titrisation ;

¢ un défaut croisé de toute entité du Groupe portant sur un
endettement supérieur a 100 millions d'euros ;

¢ une fermeture du marché des asset-backed commercial
paper pendant une période consécutive de 180 jours ;

¢ une procédure de liquidation a l'encontre de Coface
Finanz, Coface Poland Factoring, la Société ou de la
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Compagnie francaise d'assurance pour le commerce
extérieur ;

¢ l'arrét ou la modification substantielle des activités
exercées par Coface Finanz ou la Compagnie francaise
d'assurance pour le commerce extérieur ;

¢ une dégradation de la notation financiére de la
Compagnie francaise d'assurance pour le commerce
extérieur en dessous de BBB- pour le financement
principal (montant maximal de 1100 millions d'euros) et
en dessous de A pour le financement additionnel
(montant maximal de 70 millions d'euros) ; ainsi gu'en
cas de

¢ non-respect d'un des ratios (covenants) liés a la qualité

du portefeuille de créances d'affacturage cédées.
Le programme de titrisation ne contient pas de clause de
changement de controle portant sur la Société, mais
contient des restrictions relatives au changement de
controle de la Compagnie francaise d’assurance pour le
commerce extérieur et des sociétés daffacturage
entrainant leur sortie du Groupe.

Les trois covenants fixés par le programme de titrisation sont les suivants :

Covenant Définition

Seuil de déclenchement

Taux de défaut des créances

Moyenne glissante sur 3 mois du taux de créances impayées au-dela

>224 %

de 60 jours aprés leur date d’exigibilité

Taux de retard de paiement

Moyenne glissante sur 3 mois du taux de créances impayées au-dela

>521%

de 30 jours apres leur date d’exigibilité

Ratio de dilution

Moyenne glissante sur 3 mois du ratio de dilution

>9,71%

Au 31 décembre 2019, le Groupe respectait I'intégralité de ces covenants.

(b) Lignes de crédit bilatérales

Dans le cadre du refinancement de ses activités
d’affacturage, le Groupe a également mis en place, au
travers de ses filiales, un certain nombre de lignes de crédit
bilatérales et de facilités de caisse d’'un montant total
maximal de 897,5 millions d’euros :

¢ des lignes de crédit et facilités de caisse bilatérales
conclues auprés de six bangues allemandes (les « lignes
de crédit allemandes ») et de deux bangues polonaises
(les « facilités de caisse polonaises ») pour un montant
maximal de 247,5 millions d’euros. Ces lignes de crédit et
facilités de caisse bilatérales sont conclues pour une
durée allant de un a deux ans. Certaines lignes de credit
allemandes contiennent des clauses usuelles,
notamment : respect d’'un certain niveau d’actifs nets de
la part de I'emprunteur ; clause de changement de
controle de 'emprunteur et bénéfice du préteur de tout
ratio financier plus strict consenti par I'emprunteur a
d’autres institutions financiéres. Les facilités de caisse
polonaises contiennent des engagements usuels. Au
31 décembre 2019, 11,5 millions d’euros avaient été tirés au
titre des lignes de crédit allemandes et des facilités de
caisse polonaises ;

¢ des lignes de crédit bilatérales conclues avec huit
banques relationnelles du Groupe :

* guatre lignes pour un montant total maximum de
175 millions d'euros a destination de Coface Finanz
(avec des maturités comprises entre un an et trois ans)
dont 119 millions d'euros avaient été tirés au
31 décembre 2019,

. deux lignes pour un montant total maximum de
175 millions d'euros a destination de Coface Poland
Factoring (avec des maturités comprises entre un et
deux ans) dont 162,6 millions d'euros avaient été tirés
au 31 décembre 2019,

« une ligne de crédit syndiqué pour un montant total
maximum de 300 millions d'euros a destination de
Coface Poland Factoring, dont 230,1 millions d'euros
avaient été tirés au 31 décembre 2019.

(c) Programme de billets de trésorerie

Le Groupe dispose d’'un programme d’émission de billets de
trésorerie ayant fait I'objet d’'une extension en octobre 2015
et d'une augmentation en juin 2018 pour atteindre un
montant maximal de 650 millions deuros. La Société
procéde a des émissions régulieres de titres ayant une
maturité généralement comprise entre un et six mois dans
le cadre de ce programme. Au 31 décembre 2019, le
montant total des titres émis dans le cadre du programme
de billets de trésorerie s'élevait a 438,7 millions d’euros,
programme qui a fait 'objet d’'une notation P-2 par Moody'’s
et F1 par Fitch.

En cas de fermeture du marché des billets de trésorerie, le
Groupe dispose depuis le 28 juillet 2017 d'un crédit
syndiqué non utilisé a ce jour et accordé pour une durée de
trois ans avec deux options dextension d'une année
chacune et couvrant le montant maximal du programme
d’émission de billets de trésorerie (650 millions d’euros). Ce
crédit se substitue aux lignes de crédit bilatérales
anciennement en vigueur en cas de fermeture du marché.
Le contrat encadrant ce crédit syndiqué contient des
clauses restrictives classiques (notamment une clause de
sGreté négative, une interdiction de céder des actifs en
dehors du Groupe au-dessus d’'un certain seuil ou des
restrictions ayant trait a larrét ou a une modification
substantielle des activités du Groupe) et dexigibilité
anticipée (défaut de paiement, défaut croisé, non-respect
des déclarations, garanties et engagements, changement
défavorable significatifs affectant la Société et sa capacité a
remplir ses obligations au titre du crédit, insolvabilité et
procédure de liguidation) en ligne avec les pratiques de
marché. La cinquieme année du crédit syndiquée dun
montant de 700 millions d'euros pour COFACE SA a été
levée.
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3.4.2 Solvabilité du Groupe @

Le Groupe mesure sa solidité financiére sur la base d'un
capital requis (montant des capitaux propres nécessaires a
couvrir les risques qu’il gére) selon la réglementation
Solvabilité Il pour son activité d'assurance et selon la
réglementation bancaire pour les sociétés de financement
du Groupe. L’évolution du capital requis dépend de
nombreux facteurs et parameétres tenant notamment aux
évolutions du ratio de sinistralité, aux volumes de
souscription, a la volatilité des risques, au cadencement du
reglement des sinistres et aux types d’actifs investis au bilan
de la Sociéteé.

Le 4 décembre 2019, le Groupe a recu l'autorisation de
'Autorité de controle prudentiel et de résolution (ACPR)
d’utiliser son modeéle interne partiel pour le calcul de son
besoin de capital réglementaire sous Solvabilité Il a partir du
31 décembre 2019. L'implémentation du modele interne
partiel permet au Groupe de mieux aligner son besoin de
capital réglementaire avec la réalité des risques du
portefeuille et de son activité d'assurance-crédit.

Pour les activités dassurance, conformément a la
réglementation Solvabilité Il entrée en vigueur le
1*"janvier 2016, le Groupe a procédé au 31 décembre 2019 au
calcul du capital de solvabilité requis (SCR) en utilisant son
modeéle interne partiel, introduite par la directive
européenne N 2009/138/CE. Le SCR du Groupe évalue les
risques liés a la tarification, a la souscription, au

provisionnement, ainsi que les risques de marché et les
risques opérationnels. Il prend en compte aussi bien les
risques de fréquence que les risques de pointe. Ce calcul est
calibré de facon a couvrir le risque de perte correspondant
a un quantile a 99,5 % a un horizon d'une année. Au
31 décembre 2019, le montant estimé du capital requis pour
les deux activités du Groupe s’éleve a 1150 millions d’euros
contre 1238 millions d'euros @ a fin 2018.

Au 31 décembre 2019, le capital requis pour lactivité
d’affacturage est estimé a 213 millions d’euros en appliquant
un taux de 10,5 % aux encours pondérés par les risques dits
Risk-Weighted Assets, ou RWA. Le Groupe reporte ses
exigences de capital requis en approche standard depuis le
31 décembre 2019. Il est rappelé que les régulateurs locaux
en Allemagne et en Pologne (seuls pays dans lesquels le
Groupe exerce ses activités d'affacturage) n'imposent pas
d'exigences en termes de capitaux propres aux sociétés
d'affacturage.

La somme du capital requis pour 'activité d’assurance et du
capital requis pour l'activité d'affacturage du Groupe est a
comparer avec le capital disponible qui séléve, au
31 décembre 2019, a 2 187 millions d’euros.

Au 31 décembre 2019, le taux de couverture du capital
requis (rapport entre le capital disponible du Groupe et son
capital requis pour I'assurance et I'affacturage), est estimé a
190 % contre 169 % a fin 2018.

Le tableau suivant présente les éléments de calcul du ratio de couverture du capital requis du Groupe © :

(en millions d’euros)

Au 31 décembre Au 31 décembre
2019 2018*

Capitaux propres totaux 1925 1807
- Goodwill et autre actifs incorporels (net des impots différés) =19 -198
+ Réévaluation des provisions selon la méthode best estimate (net des impots différés) 374 325
- Intégration des filiales non consolidées en mise en équivalence (net des impots différés) -6 -87
+/- Autres ajustements* - 69 - 49
- Distribution de dividendes -147 -122
+ Dette subordonnée (évaluée a la valeur de marché) 419 416
= Fonds propres disponibles Solvabilité 1l (A) 2187 2 091
Capital requis - Assurance (B) 937 987
Capital requis - Affacturage (C) 213 251
Capital requis (D) = (B) + (C) 1150 1238
TAUX DE COUVERTURE (E) = (A)/(D) 190 % 169 %

* Principalement liés a la réévaluation de certains éléments du bilan, y compris l'ajustement suite au test de disponibilité des fonds propres.

(D Linformation relative a la solvabilité n'est pas auditée.

(2) Le calcul de capital requis au 31 décembre 2018 a été déterminé selon la formule standard pour 'activité assurance, et en tenant compte du
passage anticipé en approche standard au risque de crédit dans le cadre de la réglementation CRD 4 pour 'activité affacturage.

(3) Ce ratio de solvabilité estimé constitue un calcul préliminaire effectué selon l'interprétation par Coface de la réglementation Solvabilité Il et
utilisant le modéle interne partiel. Le résultat du calcul définitif pourrait étre différent de ce calcul préliminaire. Le ratio de Solvabilité estimé
n'est pas audité.
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3.4.3 Rentabilité des fonds propres
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Fonds propres
éligibles Sl

| Affacturage Assurance

Le ratio de rentabilité des fonds propres permet de mesurer
la rentabilité du capital investi du Groupe. Le ratio de
rentabilité des fonds propres, nets des actifs incorporels
(Return on Average Tangible Equity ou ROATE ) correspond

au rapport entre le résultat net (part du Groupe) et la
moyenne des capitaux propres comptables (part du
Groupe) retraités des éléments intangibles (valeur d’actifs
incorporels).

Le tableau ci-dessous présente les éléments de calcul du ROATE Groupe sur la période 2018-2019 :

(en millions d’euros)

Au 31 décembre

Capitaux propres comptables (part du Groupe) - A

Actifs incorporels - B

Fonds propres, nets des actifs incorporels - C (A - B)

Fonds propres moyens, nets des actifs incorporels - D ([C, + C, - 11/2)
Résultat net (part du Groupe) - E

ROATE - E/D

2018

1924 1927 @ 1806
221 221 221
1704 1706 1586
1645 1646 1585
146,7 1493 1223
89 % 91% 77 %

(D Calcul retraité des éléments exceptionnels.
(2) Recalculés sur la base du résultat net hors éléments exceptionnels.
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3.4.4 Engagements hors bilan

La majeure partie des engagements hors bilan du Groupe
concernent certaines lignes de crédit, les engagements de
garantie (titres nantis recus des réassureurs correspondant

aux dépodts effectués par les réassureurs au titre des
engagements les liant au Groupe Coface) et les opérations
sur marchés financiers.

Le tableau ci-apres présente le détail des engagements hors bilan du Groupe sur la période 2018-2019 :

- Liés au Liés aux activités
(en milliers d’euros) 31/12/19 financement opérationnelles
Engagements donnés 1055 216 1037 195 18 021
Cautions et lettres de crédit 1037195 1037195
Garantie sur immobilier 7 500 7500
Engagements financiers sur participations 10 521 10 521
Engagements regus 1503 863 1018 308 485 555
Cautions et lettres de crédit 140 576 140 576
Garanties 342 479 342 479
Lignes de crédit liees aux billets de trésorerie 700 000 700 000
Lignes de crédit liges & I'affacturage 318 308 318 308
Capital contingent 0O 0
Engagements financiers sur participations 2 500 2500
Engagements de garantie 382 200 382 200
Titres nantis recus des réassureurs 382 200 382 000
Opérations sur marchés financiers 281097 281097
Liés au Liés aux activités
(en milliers d’euros) 31/12/18 financement opérationnelles
Engagements donnés 1098 565 1075 637 22 928
Cautions et lettres de crédit 1075637 1075637
Garantie sur immobilier 7500 7500
Engagements financiers sur participations 15428 15428
Engagements regus 1443 393 1026 777 416 616
Cautions et lettres de crédit 140 063 140 063
Garanties 174 053 174 053
Lignes de crédit liées aux billets de trésorerie 700 000 700 000
Lignes de crédit liges a I'affacturage 326777 326777
Capital contingent 100 000 100 000
Engagements financiers sur participations 2500 2500
Engagements de garantie 356 927 356 927
Titres nantis regus des réassureurs 356 927 356 927
Opérations sur marchés financiers 250 081 250 081
Les cautions et lettres de crédit, dont le montant s’éleve a Les nantissements concernent Coface Ré  pour
1 037 195 milliers d’euros au titre de I'exercice clos le 346 600 milliers deuros et Compagnie francaise
31 décembre 2019, correspondent principalement a : d’assurance pour le commerce extérieur pour

¢ une caution solidaire au profit des investisseurs des
obligations subordonnées de COFACE SA pour
380 000 milliers d'euros (échéance 10 ans) ;

¢ ainsi que 657 195 milliers d'euros correspondant aux
différentes cautions solidaires données par le Groupe,
notamment aux banques financant |'activité
d'affacturage.
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35 600 milliers d’euros.

Le crédit syndigué d’'un montant maximal de 700 millions
d’euros au titre de l'exercice clos le 31 décembre 2019
integre la couverture du programme d’émission des billets
de trésorerie du Groupe pour 650 millions d’euros et une
ligne de liquidité complémentaire de 50 millions d’euros
disponible aux entités d’affacturage en cas de besoin (voir
le paragraphe 3.4.1 « Endettement et sources de
financement du Groupe »).
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3.5 EVENEMENTS POSTERIEURS AU 31 DECEMBRE 2019
(SELON ITEM 20.9 DE L'ANNEXE | DU REGLEMENT CE 809/2004)

3.5.1 Accord en vue de PPacquisition de GIEK Kredittforsiking

Coface a signé, le 5 février 2020, avec le Ministére du
Commerce, de l'Industrie et de la Péche du royaume de
Norvege, un contrat portant sur l'acquisition de la totalité
du capital de GIEK Kredittforsikring. Créée en 2001, GIEK
Kredittforsikring regroupe les activités d’assurance-crédit
export de court terme précédemment souscrites par
'agence de crédit export norvégienne GIEK. En 2018, la
société a émis un total denviron 9 millions deuros

(92MNOK) de primes brutes sur un portefeuille
essentiellement export. Reconnue pour la qualité de son
service client et pour la pertinence de son modele de
tarification, la société dispose de solides positions
commerciales auprés des exportateurs norvégiens. La
finalisation de I'acquisition est soumise a l'obtention des
autorisations réglementaires habituelles.

3.5.2 Impacts anticipés de la pandémie de COVID-19

La pandémie de COVID-19 représente pour l'économie
mondiale un triple choc : choc d'offre, choc de demande,
assortis d'un contre-choc pétrolier. Les effets négatifs de
ces chocs ne seront que partiellement compensés par
action des banques centrales (injections de liquidités,
achats d’actifs) et des gouvernements (plans de relances,
reports de charges). Par ailleurs, certains gouvernements
(Allemagne, France) mettent en place des mécanismes de
soutien spécifigues a [I'assurance-crédit couvrant des
périmeétres et des montants trés larges.

Dans cet environnement trés incertain, Coface développe
de maniére évolutive des scénarios économiques incluant
des projections de croissance et du commerce mondial. Ces
deux parametres sont trés mouvants et impreévisibles.
Coface n’est donc pas a ce stade en mesure den donner
une estimation fiable. En particulier, de la durée des
mesures de confinement dépendra Il'ampleur de ce
ralentissement économique. Par ailleurs un brusgue
ralentissement de la croissance économique  est
généralement associé a une hausse des défauts
d’entreprises.

Sur un plan financier, les impacts anticipés des événements
actuels sont de trois ordres pour Coface :

¢ Sur son chiffre d’affaires : I'activité des clients de Coface,
sur laguelle est indexé le montant des primes
d’assurance, devrait connaitre une baisse marquée
accentuant une tendance au ralentissement constatée
déja en 2019. De plus les mesures de confinement
actuellement en place pesent sur l'activité commerciale
de Coface. Ces phénomenes ne sont que partiellement
compensés par les hausses tarifaires alors qu’on anticipe
une hausse du nombre de résiliations des polices, en
raison de défaillances probables d’'un certain nombre de
clients ou de réductions de limites. En ce qui concerne

'affacturage, la baisse du volume des affaires financées
en Allemagne devrait également peser sur le chiffre
d’affaires.

¢ Sur la sinistralité : Coface anticipe dans son scénario
central une hausse tres significative des défaillances
d’entreprises au niveau mondial avec des effets
différenciés selon les secteurs d’activités et les pays.
Coface a pris depuis le début d’année de nombreuses
mesures de prévention, ciblées par pays, par secteur et
par client. Les mesures de réduction de limites sont ainsi
en forte hausse. Coface n'‘a a ce jour pas enregistré
globalement de hausse sensible du nombre de sinistres
mais leur nombre est en augmentation dans certains
pays, partant de points tres bas (France, Espagne). Le
début d’année a certes connu un sinistre important en
Europe du Nord, mais sans lien avec la crise du Covid 19.

¢ Sur sa solvabilité : la baisse de valeur des placements a
entrainé une baisse de 8 points du ratio de solvabilité
sous l'effet de la baisse des plus-values latentes. Ce
chiffre est en ligne avec les sensibilités précédemment
communiquées par Coface. Le groupe a par ailleurs
significativement augmenté la part de liquidité de son
portefeuille d’investissement qui représente désormais
22% des actifs contre 7% a fin 2019.

Par conséquent, le Conseil d’administration de COFACE SA,
dans sa réunion du 1* avril, a décidé de proposer a
'assemblée générale mixte du 14 mai 2020 de ne pas verser
de dividende au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2019.

Les mesures de confinements appliquées dans les différents
pays dans lesquels opérent Coface ont eu pour
conséquence un recours massif au télétravail, sans rupture
des processus du groupe prouvant ainsi la résilience de
Coface.
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3.6 PERSPECTIVES

3.6.1 Environnement économique

En 2020, la croissance mondiale devrait croitre a un rythme
proche de celui de 2019 (2,4 %, - O,1 point par rapport a
2019), mais cela recouvrera deux évolutions opposées : un
nouveau ralentissement pour les pays avancés (de 1,7 a
1,2 %) et une légére accélération (de 3,5 a 3,9 %) pour les
émergents.

En 2020, parmi les économies avancées, les Etats-Unis
connaitraient un ralentissement marqué de leur croissance
(1,3 %, - 1 point par rapport a 2019). La disparition des effets
de la baisse d'imposition des sociétés (2018) et I'incertitude
électorale entraveront l'investissement des entreprises.
Avec un ralentissement a peine moins marqué, l'activité
serait légérement moins dynamigue au Royaume-Uni (0,9 %
contre 1,3 % en 2019). L'incertitude sur les futurs liens
commerciaux avec I'Union Européenne continuera de peser
sur I'investissement. S'y ajoutera I'annulation de la baisse de
19 % a 17 % de I'impdt sur les sociétés, afin de financer les
dépenses supplémentaires affectées au systéme national de
santé. Au Japon (0,3 % contre 0,8 %), la consommation des
ménages souffrira de I'augmentation de la TVA de 8 % a
10%. Cependant, le desserrage budgétaire et la politique
monétaire toujours trés accommodante amortiront le choc.

La croissance en zone euro devrait conserver un faible
niveau (1,1 % contre 1,2 %). En Allemagne (0,5 % contre
0,6%), lindustrie automobile et les secteurs connexes
devraient cesser de reculer et, peut-étre, marquer une
légere reprise. L'incertitude sur la future relation avec le
Royaume-Uni et I'évolution des rapports commerciaux dans
le monde continueront de peser sur l'investissement, tandis
que le ralentissement attendu chez de grands partenaires
affectera les exportations. Seule la construction et la
consommation, portée par le dynamisme de I'emploi et des
salaires, ainsi que le crédit bon marché, soutiendront
'activité. En ltalie, la fragilité gouvernementale, I'énorme
endettement public, les difficultés persistantes dans
'automobile et la métallurgie, ainsi que la prudence des
banques, certaines a la santé douteuse, ne permettront pas
de renouer avec une véritable croissance (0,5 % apres une
stagnation). En Espagne, la croissance affichera une
croissance moins rapide (1,6 % contre 2 %). La, aussi, le

3.6.2 Perspectives pour le Groupe

secteur automobile peinera a sortir du marasme. En France,
la croissance devrait résister (1,2 % identique a 2019).
Confrontées a des taux élevés d'utilisation de leurs
capacités, les entreprises continueront d'investir.

Les pays émergents devraient connaitre une croissance
légerement plus soutenue en 2020 gu’en 2019. L'inflation
s'est réduite, ce qui a permis a la banque centrale de réduire
ses taux d'intérét, et les bangues publiques ont accru leur
crédit. Le faible niveau d'endettement permettra de
conserver une politique budgétaire accommodante. En
Russie (1,6 % aprés 1,1 %), les grands projets annoncés en
2018 par le président devraient en principe démarrer. Si ce
n'était pas le cas, la performance serait moindre, d'autant
que le crédit ne supplée plus a la faiblesse de la progression
des revenus. En Europe centrale, la méforme de I'Europe
occidentale, notamment de ['Allemmagne et du secteur
automobile, finira par froisser la croissance confortable,
malgré le dynamisme de la demande intérieure dopée par
les salaires, I'emploi et les fonds européens. En Arabie
saoudite (2,2 % apres 0,2 %), la dépense publique suppléera
a la baisse des recettes pétrolieres liee a I'application de
I'accord OPEP+ et aux prix peu favorables. Le Brésil (1,5 %
apres 0,9 %) devrait enfin sortir de sa torpeur. La
consommation redémarrera a la faveur du repli des taux
d'intérét, A l'inverse, la récession, méme adoucie (- 2 %
apres - 3 %), perdurera en Argentine ou I'inflation galopante
érode le pouvoir d'achat, l'incertitude sur la politigue du
nouveau gouvernement et la  perspective d'une
renégociation de la dette publique paralyse l'investissement.
Au Chili (I % sans changement), le plan de relance
budgétaire adoptée suite a I'explosion sociale ne parviendra
pas a rétablir la confiance, En Inde (6,2 % apres 55 %), les
effets de la démonétisation des grosses coupures et de
I'introduction de la taxe sur les ventes au détail devraient se
dissiper. En Chine, la croissance passerait sous les 6 %
(5,8 %), malgré la signature début 2020 de la phase 1 d'un
accord commercial avec les Etats-Unis. Les tarifs élevés
(environ 20 %) peseront encore sur le commerce extérieur.
Par ailleurs, la plupart des pays d'Asie du sud-est
conserveront de fortes croissances.

La fin dannée 2019 a été marquée par l'espoir de la
signature d’'un accord commercial entre les Etats-Unis et la
Chine ainsi que par les élections au Royaume-Uni qui ont
permis de préciser la date de sortie effective de I'Union
européenne. Les indicateurs avancés se sont également
stabilisés a des niveaux relativement faibles, en particulier
dans les secteurs manufacturiers. Les conditions financiéres
restent accommodantes sous l'action des banques
centrales.

La persistance des grands déséquilibres mondiaux et la
hausse de [l'endettement des entreprises continuent
néanmoins de faire peser des risques de défaut important,
notamment dans les secteurs affectés par des transitions
importantes (digitalisation, environnement) ou des pays
affectés par des chocs politiques. Coface confirme donc son
scénario économique d’'un ralentissement progressif de la
croissance mondiale et d’'une nouvelle remontée du nombre

(1) Estimations du Groupe
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de faillites mondiales. Ce contexte économique demeure
eévolutif et volatil notamment au regard de l'impact du
coronavirus sur I'’économie mondiale.

C’est dans ce contexte que Coface a achevé le plan Fit to
Win et élaboré son nouveau plan stratégique. Ce nouveau
plan s’appuiera sur les nombreux succeés de Fit to Win et
poursuivra la transformation initiée ces dernieres années. Il
s’attachera a renforcer la dynamique de croissance rentable
de Coface ainsi que la résilience de son modele
économique.

Enfin, le conseil d’administration a renouvelé le mandat de
Xavier Durand comme directeur général pour une durée de
quatre ans. Ce mandat se terminera a I'assemblée générale
chargée de statuer sur les comptes 2023. Xavier Durand et
le comité de direction générale présenteront le nouveau
plan stratégique de Coface le 25 février 2020.
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3.7 INDICATEURS CLES DE PERFORMANCE FINANCIERE

3.7.1 Indicateurs financiers

Chiffre d’affaires consolidé

La composition du chiffre d’affaires consolidé du Groupe
(primes, autres revenus) est décrite au paragraphe
« Principes et méthodes comptables » des annexes aux
comptes consolidés.

Charge des prestations des contrats

Les « Charges des prestations des contrats » correspondent
aux sinistres payés au titre des contrats d’assurance-crédit,
Single Risk et caution, diminués des variations des
récupérations a la suite de recours (sommes récupérées
auprés du débiteur aprés indemnisation du sinistre a
lassuré) au cours de l'exercice, et a la variation des
provisions de sinistres au cours de |'exercice et aux frais de
gestion de ces sinistres qui recouvrent les frais de
traitement et de gestion des déclarations de sinistres des
assurés, et ceux générés par le suivi des procédures de
recouvrement (charges et provisions de charges internes et
externes de recouvrement).

Les sinistres payés correspondent aux indemnités versées
au titre des polices au cours de I'exercice comptable nettes
de récupérations encaissées et augmentées des frais
engagés pour en assurer la gestion, quel que soit I'exercice
au cours duqguel le sinistre a été déclaré ou au cours duquel
le fait générateur de sinistre a son origine, diminuées des
montants récupérés au cours de l'exercice au titre de
sinistres indemnisés antérieurement quel que soit I'exercice
au cours duguel 'indemnisation a été versée.

Les provisions de sinistres sont constituées au titre de
sinistres déclarés mais non encore réglés a la date de
cléture de I'exercice, ainsi qu’au titre de sinistres non encore
déclarés mais jugés probables par le Groupe compte tenu
des événements survenus au cours de I'exercice (provisions
IBNR). Les montants ainsi provisionnés tiennent également
compte d’'une prévision de montant a recouvrer au titre de
ces sinistres. Ces provisions sont diminuées chaque année
des reprises opérées apres le versement dindemnités ou
'estimation des pertes éventuelles au titre de sinistres
déclarés ou potentiels. La différence entre le montant des
provisions d'un exercice donné (constituées la premiere
année de souscription d'une police) et les montants
réeévalués les années suivantes constituent soit un boni
(réévaluation a la baisse) soit un mali (réévaluation a la
hausse) de liquidation (voir note 23 des annexes aux
comptes consolidés).

Charges d’exploitation

Les « Charges d’exploitation » correspondent a la somme
des éléments suivants :

¢ « Frais d’acquisition des contrats », constitués :

« des colts externes d'acquisition c'est-a-dire des
commissions versées aux intermédiaires d’assurance
apporteurs d’affaires (courtiers et autres
intermédiaires) lesquelles sont assises sur le chiffre
d’affaires apporté par les intermédiaires, et

« des coUlts internes d’acquisition lesquels correspondent
principalement a des colts fixes relatifs aux frais de
personnel liés a I'acquisition de contrats et aux frais des
réseaux commerciaux du Groupe ;

¢ « Frais d’administration » (frais de fonctionnement du
Groupe, frais de personnel, frais de gestion
informatique, etc., hors participation et intéressement).
Les frais d’acquisition des contrats ainsi que les frais
d’administration regroupent principalement des frais liés
a lactivité d’assurance-crédit. Toutefois, par effet de
mutualisation, des frais liés aux autres activités du
Groupe sont également inclus dans ces postes ;

¢ « Autres charges opérationnelles courantes » (charges ne
pouvant étre affectées a I'une des destinations définies
par le plan comptable, notamment les charges de
direction générale) ;

¢ « Charges dexploitation bancaire » (frais généraux
d’exploitation (frais de personnel, frais informatiques etc.)
concernant l'activité d’affacturage) ; et

¢ « Charges des autres activités » (frais généraux relatifs
exclusivement aux activités dinformation et de
recouvrement pour les clients dépourvus d'assurance-
crédit).

Ainsi, les « Charges d'exploitation » regroupent I'ensemble
des frais généraux, a I'exception des frais de gestion interne
des placements d’assurance - lesquels sont pris en compte
dans lagrégat « produits des placements nets de charge
hors colt de I'endettement » - et des frais de gestion des
sinistres, ceux-ci étant inclus dans l'agrégat « charges des
prestations des contrats ».

’'ensemble des frais généraux internes (c’est-a-dire les frais
généraux hors colts externes d’acquisitions
(commissions)), est analysé indépendamment de son mode
d’allocation comptable par destination, dans I'ensemble des
pays du Groupe. Cette présentation permet une meilleure
compréhension de I'économie du Groupe et differe sur
certains points de la présentation du compte de résultat qui
répond aux exigences de présentation des normes
comptables.

Colt du risque

Le « CoUt du risque » correspond aux charges et provisions
liees a la prise en charge de la couverture du risque cédant,
(inhérent a l'activité d’affacturage) et du risque de crédit,
net de la couverture d’assurance-crédit.

Résultat technique

Le résultat technique est un solde intermédiaire du compte
de résultat reflétant la performance opérationnelle des
activités du Groupe, hors gestion des placements financiers.
|l est calculé avant et apres prise en compte du résultat des
cessions en réassurance :

¢ le « Résultat technigue avant réassurance » (ou résultat
technique brut de réassurance) correspond au solde
entre le chiffre d’'affaires consolidé et le total constitué
par la somme des charges des prestations de contrats,
des charges d’exploitation et du colt du risque ;

¢ le « Résultat technique aprés réassurance » (ou résultat
technique net de réassurance) tient compte, en plus du
résultat technique avant réassurance, du résultat des
cessions en réassurance tel que définit ci-dessous.
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Résultat des cessions en réassurance
(charges ou produits nets de cessions
en réassurance)

Le « Résultat de la réassurance » (ou charges ou produits
nets de cessions en réassurance) correspond a la somme
des produits des cessions en réassurance (sinistres cédés
aux réassureurs au cours de I'exercice au titre des traités de
réassurance du Groupe, nets de la variation des provisions
sur sinistres nets de recours également cédée, auxquels
s’ajoutent les commissions de réassurance versées par les
réassureurs au Groupe Coface au titre de la réassurance
proportionnelle) et des charges des cessions en
réassurance (primes cédées aux réassureurs au cours de
'exercice au titre des traités de réassurance du Groupe,
nets de la variation des provisions de primes également
cédée aux réassureurs).

Produits des placements nets de charges
hors colt de ’endettement

Les « Produits des placements nets de charges hors colt de
'endettement » regroupent le résultat du portefeuille de
placements du Groupe (revenus des placements, plus ou
moins-values de cession et dotations et reprises des
provisions pour dépréciation), le résultat de change et les
frais de gestion des placements.

3.7.2 Indicateurs opérationnels

Résultat opérationnel

Le « Résultat opérationnel » correspond a la somme du
« Résultat technique aprés réassurance », des « Produits
nets des placements hors colt de I'endettement » et des
éléments non-courants c’est-a-dire les « Autres produits et
charges opérationnels ».

Dans la présentation du résultat opérationnel par région, les
montants sont représentés avant élimination du chiffre
d’affaires résultant des flux interrégionaux et des couts de
holding non refacturés aux régions.

Impots sur les résultats

La charge dimpdt comprend I'impodt exigible et I'impdt
différé qui résulte des retraitements de consolidation et des
décalages temporaires dimposition, dans la mesure ou la
situation fiscale des sociétés concernées le justifie (tel que
plus amplement décrit au paragraphe « Principes et
méthodes comptables » ainsi qu’a la note 29 des comptes
consolidés).

Résultat net (part du Groupe)

Le résultat net (part du Groupe) correspond a la somme du
« Résultat net des activités poursuivies » (correspondant au
« Résultat opérationnel » net des « Charges de
financement », de la « Quote-part dans le résultat des
entreprises associées » et des « Impdts sur les résultats »),
du « Résultat net des activités abandonnées » et des
« Participations ne donnant pas le controle ».

Dans le cadre de ses activités, outre les agrégats financiers
publiés en conformité avec les normes comptables
internationales IFRS, le Groupe suit quatre indicateurs
opérationnels permettant d'appréhender sa performance
commerciale. lls sont décrits ci-dessous :

Production de nouveaux contrats

La production de nouveaux contrats correspond a la valeur
annuelle des polices d’assurance-crédit souscrites par de
nouveaux clients au cours de la période. Le Groupe
constate en général une production de nouveaux contrats
plus forte lors du premier trimestre d’'un exercice donné.

Taux de rétention

Le taux de rétention correspond au rapport entre la valeur
annuelle des polices effectivement renouvelées et celle des
polices qui étaient a renouveler au terme de la précédente
période. La valeur annuelle des polices correspond a la
valorisation des primes des polices d’assurance-crédit sur
une période de 12 mois en fonction d'une estimation du
volume des ventes y afférent et du niveau des conditions
tarifaires en vigueur au moment de la souscription.
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Effet prix des contrats d’assurance-crédit

’effet prix des contrats d’assurance-crédit correspond a la
différence entre la valeur annuelle des contrats, calculée sur
la base des conditions tarifaires en vigueur au moment de
la souscription et la valeur annuelle des contrats pour la
période précédente (calculée sur la base des conditions
tarifaires de la période précédente et hors prise en compte
d'un quelconque effet volume lié au chiffre d'affaires
définitif réalisé par les assurés).

Effet volume

La méthode de calcul des primes sur le chiffre d’affaires du
Groupe produit ses effets sur la durée de vie des polices et
non sur un seul exercice. Lorsque le volume de ventes réel
d’'un assuré est plus élevé que celui pris en compte pour
déterminer le montant des primes facturées pendant la
période couverte par la police, cet écart produit un effet
positif sur les primes acquises enregistrées par le Groupe
avec un exercice de décalage. En revanche, lorsque le
volume de ventes de l'assuré est inférieur a celui servant de
base au calcul de la prime forfaitaire, cet écart ne produit
aucun effet sur le chiffre d’affaires du Groupe de I'exercice
suivant.
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3.7.3 Décomposition du calcul des ratios au 31 décembre

Primes acquises
(en milliers d’euros) 2018

Primes acquises brutes [A] 1235 597 1142 608
Primes acquises cédées - 353585 - 327 541
PRIMES ACQUISES NETTES [D] 882 012 815 067

Charges de sinistres
(en milliers d’euros) 2018

Charges des prestations des contrats* [B] - 536 247 - 504 509
Sinistres cédés 126 829 124 537
Variation des provisions sur sinistres nets de recours 12 622 1221m
CHARGES DE SINISTRES NETTES [E] - 396 797 - 367 762

*Y compris frais de gestion de sinistres.

Charges opérationnelles
(en milliers d’euros) 2018

Charges d’exploitation - 677 138 - 658 219
Intéressement et participation des salariés 7038 6219
Autres revenus (services) 245 491 242127
CHARGES D’EXPLOITATION, NETTES DES AUTRES REVENUS - AVANT REASSURANCE [C] - 424 609 - 409 872
Commissions recues des réassureurs 136172 128 666
CHARGES D’EXPLOITATION, NETTES DES AUTRES REVENUS - APRES REASSURANCE [F] - 288 437 - 281207

@

Ratio combiné brut —

= ratio de sinistralité brut * ratio de codts bruts

Ratio combiné net

= ratio de sinistralité net * ratio de codts nets

@1 @ &
@I @& ®

Ratios -:lEI 2018

Ratio de sinistralité brut de réassurance 43,4 % 442 %
Ratio de sinistralité net de réassurance 45,0 % 451 %
Ratio de colts brut de réassurance 34,4 % 359 %
Ratio de coUts net de réassurance 32,7 % 345 %
Ratio combiné brut de réassurance 77,8 % 80,0 %
Ratio combiné net de réassurance 77,7 % 79,6 %
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3.7.4 Indicateurs alternatifs de performance (IAP) au 31 décembre 2019

Sont visés par cette section les indicateurs non définis par les normes comptables et utilisés par la Société pour sa
communication financiére.

Cette partie fait suite a la Position AMF - AP DOC 2015-12.
Les indicateurs ci-dessous représentent les indicateurs listés comme faisant partie des |AP.

a) IAP en lien avec le chiffre d’affaires et ses éléments

Définition Justification

Chiffre d’affaires avec éléments retraités

(1) Deux types de retraitements sur le chiffre d’affaires (CA) : i. Méthode historique de calcul des % pro
i. Le calcul des pourcentages de croissance du CA en constant : forma chez Coface.

# année N recalculé au taux de change de 'année N-1; ii. Elément considéré comme exceptionnel,
¢ année N-1 au périmétre de 'année N. c’est-a-dire qui ne va se produire que sur
ii. Retrait ou ajout de CA en valeur (€) considéré comme exceptionnel en courant. |'exercice en cours (année N).

Le terme « exceptionnel » désigne des impacts sur le CA qui ne se reproduisent pas
tous les ans.

Accessoires de primes/Primes brutes acquises - (courant - constant)

Poids des accessoires de primes par rapport aux primes acquises en constant : Indicateur utilisé pour suivre I'évolution

¢ année N au taux de change de I'année N-1; des accessoires de primes par rapport au
@ année N-1au périmetre de 'année N. poste principal du CA a taux et a périmetre
Les accessoires de primes correspondent a du CA facturé sur des services constant.

complémentaires.

Frais généraux internes hors éléments exceptionnels

(2) Retraitement ou Ajout des éléments considérés comme exceptionnels aux frais Indicateur utilisé pour comparer I'évolution
généraux internes. Le terme « exceptionnel » désigne des impacts sur les charges des frais généraux internes en excluant les
qui ne se reproduisent pas tous les ans. éléments exceptionnels.

b) IAP en lien avec le résultat opérationnel

Définition Justification

Résultat opérationnel hors éléments exceptionnels retraités (y compris charges de financement
et hors autres produits et charges opérationnels)

Retraitement ou Ajout des éléments considérés comme exceptionnels au résultat Indicateur utilisé pour comparer I'évolution
opérationnel : il s’agit de produits et de charges exceptionnels impactant soit le des résultats opérationnels en excluant les
chiffre d’affaires (cf. définition ci-dessus (1)), soit les frais généraux (cf. définition éléments exceptionnels.

ci-dessus (2)).

c) IAP en lien avec le résultat net

Définition Justification

Résultat net hors éléments exceptionnels

Retraitement ou Ajout des éléments considérés comme exceptionnels au résultat net. Indicateur utilisé pour comparer I'évolution
Il s’agit de produits et de charges exceptionnelles pouvant impacter soit le chiffre des résultats nets en excluant les éléments
d'affaires (cf. définition ci-dessus (1)), soit les frais généraux (cf. définition ci-dessus (2)). exceptionnels.

Cet agrégat est également retraité des « produits et charges opérationnels courants »

classés apres le résultat opérationnel dans le compte de résultat de gestion.
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Réconciliation avec les comptes

COMMENTAIRES SUR L’EXERCICE
Indicateurs clés de performance financiere

Comparaison N/N-1- M€

3

i. (CA courant N - Impact de change N-1)/(CA courant i.+59% i. N/A

N-1+ Impact périmétre N) - 1 =(14811-29)/(1384,7 + 11,2 Coface 1396,0 =1384,7 + (11,2 Coface PKZ)

ii. CA courant N +/- Retraitements/Ajouts éléments PKZ) -1 ii.1384,7 +/- 0,0
exceptionnels N ii.14811+/-0,0

Accessoires de primes/Primes acquises - Constant Courant: 11,3 % Courant: 11,9 %

=140,2/1235,6 =136,1/1142,6

Constant : 11,3 % Constant : 11,9 %

=139,8/1234,0 =136,8/1153,1

Frais généraux internes courants +/- Retraitements 547,0 M€ 527,0 M€

+/- Ajouts éléments exceptionnels =5470 =5270

+/- 0,0 +/- 00

Réconciliation avec les comptes

Comparaison N/N-1 - M€

Résultat opérationnel +/- Retraitements +/- Ajouts
éléments exceptionnels

203,5 M€ 191,2 M€
=218,9 + (- 21,4) - (- 6,0 Eléments =203,9 + (-17.7) - (- 5,0 Eléments
exceptionnels) exceptionnels)

Réconciliation avec les comptes

Comparaison N/N-1- M€

Résultats nets courant +/- Retraitements +/- Ajouts
éléments exceptionnels nets d’'impots

149,3 M€ 126,2 M€

=146,7 - (- 6,0 Eléments =122,3 - (- 5,0 Eléments
exceptionnels - 4,0 Honoraires exceptionnels - 0,8 Honoraires
exceptionnels + 4,7 Badwill exceptionnels) - (2,0 impots

PKZ) - (2,8 impodts sur éléments et sur éléments et honoraires
honoraires exceptionnels) exceptionnels)

COFACE 2019 DOCUMENT D’ENREGISTREMENT UNIVERSEL

109




/
3

COMMENTAIRES SUR L’EXERCICE
Indicateurs clés de performance financiere

d) IAP en lien avec le ratio combiné

Définition

Justification

Ratio de sinistralité brut de réassurance (ratio de sinistralité avant réassurance) et Ratio de sinistralité brut avec frais de gestion

des sinistres désignent un seul et méme indicateur

Rapport entre les charges des prestations des contrats d’assurance et les primes
brutes acquises (somme des primes brutes émises et des provisions sur primes)
nettes des ristournes de primes.

Ratio de sinistralité net de réassurance (ratio de sinistralité aprés réassurance)

Indicateur de suivi du niveau de sinistralité
supporté par le Groupe par rapport
aux primes, aprés cession en réassurance.

Rapport entre les charges des prestations des contrats d’assurance nettes de la
charge de sinistres cédée aux réassureurs dans le cadre des traités de réassurance
mis en place par le Groupe, et le total des primes acquises nettes des primes cédées
aux réassureurs.

Ratio de colts brut de réassurance (ratio de colts avant réassurance)

Indicateur de suivi du niveau de sinistralité
supporté par le Groupe par rapport
aux primes, apres cession en réassurance.

Rapport entre les charges d’exploitation (nettes de l'intéressement et participation
des salariés) diminuées des autres revenus* et les primes acquises.

Ratio de colits net de réassurance (ratio de colts aprés réassurance)

Indicateur de suivi du niveau de charges
d’exploitation (acquisition et gestion

du portefeuille de contrats d’assurance)
supporté par le Groupe par rapport

aux primes.

Rapport entre les charges d’exploitation (nettes de I'intéressement et participation
des salariés) diminuées des autres revenus* nettes des commissions regcues des
réassurances dans le cadre des traités de réassurance mis en place par le Groupe,
et le total des primes acquises nettes des primes cédées aux réassureurs.

Ratio combiné brut/net de réassurance (ratio de colits avant/aprés réassurance)

Indicateur de suivi du niveau de charges
d’exploitation (acquisition et gestion

du portefeuille de contrats d’assurance)
supporté par le Groupe par rapport

aux primes apres cession en réassurance.

Le ratio combiné est la somme des ratios de sinistralité (brut/net de réassurance)
et de colts (brut/net de réassurance) tels que définis ci-dessus.

Ratio combiné net hors éléments retraités et exceptionnels [A]

Indicateur de Rentabilité globale des
activités du Groupe et sa marge technique
avant et aprés cessions en réassurance.

Retraitement ou Ajout des éléments considérés comme exceptionnels au ratio
combiné net de réassurance. Il s’agit de produits et de charges exceptionnels
impactant soit le chiffre d’affaires (cf. définition ci-dessus (1)), soit les frais généraux
(cf. définition ci-dessus (2)).

Ratio de sinistralité hors éléments exceptionnels [B]

Indicateur utilisé pour comparer I'évolution
des ratios combinés nets de réassurance
en excluant les éléments exceptionnels.

Retraitement ou Ajout des éléments considérés comme exceptionnels au ratio
de sinistralité net de réassurance.

Ratio de colits net hors éléments retraités et exceptionnels [C]

Indicateur utilisé pour comparer I'évolution
des ratios de sinistralité nets de réassurance
en excluant les éléments exceptionnels.

Retraitement ou Ajout des éléments considérés comme exceptionnels au ratio

de coUlts net de réassurance : il s’agit de produits et de charges exceptionnels
impactant soit le chiffre d’affaires (cf. définition ci-dessus (1)), soit les frais généraux
(cf. définition ci-dessus (2)).

Indicateur utilisé pour comparer I'évolution
des ratios de colts net de réassurance
en excluant les éléments exceptionnels.

Ratio de sinistralité brut année en cours - avant réassurance hors frais de gestion des sinistres [D]

Charges ultimes de sinistres (net de recours) rapportées aux primes acquises
(net de ristournes de primes) de 'année en cours. L'année de rattachement
est uniguement 'lannée N en cours.

Indicateur utilisé pour le calcul du ratio
de sinistralité brut de réassurance hors frais
de gestion de sinistres.
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COMMENTAIRES SUR L’EXERCICE 3
Indicateurs clés de performance financiere

Comparaison N/N-1- M€

Réconciliation avec les comptes m 2018

- Charges des prestations des contrats/Primes brutes Voir 3.7.3 - Décomposition du calcul des ratios au 31 décembre
acquises
- (Charges des prestations des contrats + Sinistres Voir 3.7.3 - Décomposition du calcul des ratios au 31 décembre

cédés + variation des provisions sur sinistres nets
de recours)/(Primes brutes acquises + Charges
des cessions en réassurance)

- (Charges d’exploitation - Intéressement et Voir 3.7.3 - Décomposition du calcul des ratios au 31 décembre
participation des salariés - Autres revenus)/
Primes brutes acquises

- (Charges d’exploitation - Intéressement Voir 3.7.3 - Décomposition du calcul des ratios au 31 décembre
et participation des salariés - Autres revenus -

Commissions recues des réassureurs)/(Primes brutes

acquises + Charges des cessions en réassurance)

Ratio de sinistralité (brut/net de réassurance) + ratio Voir 3.7.3 - Décomposition du calcul des ratios au 31 décembre
de colts (brut/net de réassurance)

Ratio combiné net de réassurance +/- Retraitements/ [A] = [B] + [C] [A] = [B] + [C]
Ajouts éléments exceptionnels 77,7 % 79,6 %

=450 % + 32,7 % =451% + 34,5 %
Ratio de sinistralité net de réassurance 45,0 % 45,1 %
+/- Retraitements/Ajouts éléments exceptionnels =450 % +/- 0,0 pts =451% +/- 0,0 pts
Ratio de colts net de réassurance +/- Retraitements/ 32,7 % 34,5 %
Ajouts éléments exceptionnels =327 % +/- 0,0 pts =345 % +/- 0,0 pts
Sinistres rattachés a I'année en cours/Primes acquises 731 % 75,7 %
de 'année en cours = cf triangle de développement des = cf. triangle de développement des
cf. triangle de développement des ratios de sinistralités ratios de sinistralités ultimes ratios de sinistralités ultimes
ultimes
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3 COMMENTAIRES SUR L’EXERCICE
Indicateurs clés de performance financiere

Définition Justification

Ratio de sinistralité brut années précédentes - avant réassurance hors frais de gestion des sinistres [E]

Correspond aux bonis/malis des années de rattachements antérieures a l'année Indicateur utilisé pour le calcul du ratio
N en cours non comprise. Un boni ou un mali sont respectivement un excédent de sinistralité brut de réassurance hors frais
ou un déficit de provisions pour sinistre par rapport au ratio de sinistralité de gestion de sinistres.

effectivement constaté.

Ratio de sinistralité brute toutes années confondues - avant réassurance hors frais de gestion des sinistres [F]

Correspond au ratio de sinistralité comptable relatif a toutes les années de Indicateur clef dans le suivi de la sinistralité.
rattachements (Année N en cours et ses années antérieures). Il s’agit du ratio
de sinistralité brut de réassurance hors frais de gestion de sinistres.

* Les charges d’exploitation incluent des frais généraux liés & la réalisation de services complémentaires (information d’entreprise et
recouvrement de créances) inhérents a l'exercice du métier d'assurance-crédit. Elles incluent également les frais généraux liés aux
activités de service exercées par le Groupe, telles que l'affacturage. Afin que le ratio de codts calculé par le Groupe soit comparable avec
celui calculé par d’autres acteurs de référence du marché, les « Autres revenus », c’est-a-dire le chiffre d'affaires généré par les activités
complémentaires (non-assurance). sont déduits des charaes d'exploitation.

e) IAP en lien avec les capitaux propres

Définition Justification

ROATE - Rentabilité des fonds propres moyens nets des actifs incorporels

Résultat net (part du Groupe) rapporté aux fonds propres tangibles moyens Le ratio de rentabilité des fonds propres
(la moyenne de la période des fonds propres (part du Groupe) retraités des actifs permet de mesurer la rentabilité du capital
incorporels). investi du Groupe Coface.

ROATE hors éléments non récurrents

ROATE (cf. définition ROATE ci-dessus) calculé sur la base du résultat net hors Le calcul du ratio de rentabilité des fonds
éléments non récurrents et des Fonds Propres Tangibles Moyens (cf. définition propres hors éléments non récurrents permet
ROATE ci-dessus) hors éléments non récurrents. Pour ce calcul les intéréts ou de suivre I'évolution de la rentabilité du Groupe
commissions liés aux instruments de gestion de capital (tel que dette hybride, entre deux périodes de reporting.

capital contingent) ne sont pas considérés comme éléments non-récurrents.
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Réconciliation avec les comptes

COMMENTAIRES SUR L’EXERCICE 3
Indicateurs clés de performance financiere

Comparaison N/N-1 - M€

[E]=[F-D] -32,2% -34,0 %

=409 %-731% =47 %-757%
- (Sinistres payés nets de recours + variation des 40,9 % 41,7 %
provisions de sinistres)/Primes acquises =- (- 505,0/1235,6) =-(-476,5/1142,6)

Réconciliation avec les comptes

Comparaison N/N-1- M€

Résultat net (part du Groupe) N/[(Fonds propres 8,9 % 77 %
part du Groupe N-1 retraités des actifs incorporels N-1 =146,7/[(1 704 +1586)/2] =122,3/[(1586 +1585)/2]
+ Fonds propres part du Groupe N retraités des actifs

incorporels N)/2]

Résultat net (part du Groupe) N hors éléments non 9,1% 8,0 %
récurrents/[(Fonds propres part du Groupe hors =149,3/[(1 706 + 1586)/2] =126,2/[(1589 + 1585)/2]

éléments non récurrents N-1 retraités des actifs
incorporels N-1 + Fonds propres part du Groupe
hors éléments non récurrents N retraités des actifs
incorporels N)/2]
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COMMENTAIRES SUR L’EXERCICE
Indicateurs clés de performance financiere

f) IAP en lien avec le portefeuille d’investissement

Définition

Justification

Taux de rendement comptable des actifs financiers

Résultat des placements avant résultat des titres de participation, résultat de
change et frais financiers rapporté au total bilan des actifs financiers hors titres
de participation.

Taux de rendement comptable des actifs financiers hors résultat de cession

Indicateur qui permet de suivre la performance
comptable du portefeuille d’actifs financier.

Résultat des placements avant résultat des titres de participation, résultat de change
et frais financier hors plus ou moins-value de cession rapporté au total bilan des actifs
financiers hors titres de participation.

Taux de rendement économique des actifs financiers

Indicateur qui permet de suivre la performance
comptable récurrente du portefeuille d’actifs
financier.

Performance économique du portefeuille d’actif. On ajoute donc au rendement
comptable la variation des réserves de réévaluation de 'année rapporté au total bilan
des actifs financiers.

Résultat du portefeuille d’investissement

Indicateur qui permet de suivre la performance
économique du portefeuille d’actifs financier.

Résultat du portefeuille d’investissement (actions, produits de taux et immobilier).

Autres

Permet de suivre le résultat provenant du seul
portefeuille d’'investissement.

Résultat des dérivés hors change, des titres de participation et des frais
des placements.

Permet de suivre le résultat des titres
de participation, des dérivés hors change
et des frais liés aux placements.

g) IAP en lien avec la réassurance

Définition

Justification

Primes cédées/Primes brutes acquises (taux de cession des primes)

Poids des Primes cédées par rapport aux primes acquises. Les primes cédées
correspondent a la part des primes acquises que Coface céde a ses réassureurs en vertu
des traités de réassurance conclus avec eux. Les primes acquises correspondent a la
somme des primes émises et des provisions sur les primes acquises non émises (PANE).

Sinistres cédés/total sinistres (taux de cession des sinistres)

Indicateur utilisé pour suivre I'évolution
du résultat de réassurance.

Poids des sinistres cédés par rapport au total sinistres. Les sinistres cédés
correspondent a la part des sinistres Coface cede a ses réassureurs en vertu des traités
de réassurance conclus avec eux.

Indicateur utilisé pour suivre I'évolution
du résultat de réassurance.

Résultat technique avant/aprés réassurance (résultat technique brut/net de réassurance)

Voir définition plus haut (Indicateurs financiers).

Le résultat technique avant et aprés réassurance apparait désormais directement dans
le compte de résultat compte tenu de I'évolution de la structure de présentation de
celui-ci.
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COMMENTAIRES SUR L’EXERCICE 3
Indicateurs clés de performance financiere

Comparaison N/N-1- M€

Réconciliation avec les comptes m 2018

Résultat du portefeuille d'investissement/((valeur de 2,0% 1,7%
marché des actifs financiers (actions hors titres de =54,8/(((2991-142) + (2 834 =454/(((2 834 -129) + (2 877
participation, immobilier, produits de taux) année N + valeur -129))/2) -16))/2)

de marché des actifs financiers (actions hors titres de
participation, immobilier, produits de taux) année N-1)/2)

Résultat du portefeuille d’investissement hors plus ou 1,6 % 1,5%
moins-value de cession/((valeur de marché des actifs =(54,8-101)/(((2991-142) + (2834 =(454-4,7)/(((2 834 -129) + (2877
financiers (actions hors titres de participation, immobilier, -129))/2) -116))/2)

produits de taux) année N + valeur de marché des actifs
financiers (actions hors titres de participation, immobilier,
produits de taux) année N-1)/2)

Taux de rendement comptable des actifs financiers 5,0 % -0,2%
+ (réserves de réévaluation des actifs financiers (actions =(54,8+ (206]1-191-18)- (08,6 - = (454 + (108,6 - 103,9 - 2,3) - (1526
hors titres de participation, immobilier, produits de taux) 103,9 - 2,4))/(((2 991 -142) + (2834  -90,7 - 9,4))/(((2 834 -129) + (2 877
année N- réserves de réévaluation des actifs financiers -129))/2) -16))/2)

(actions hors titres de participation, immobilier, produits de
taux) année N-1)/((valeur de marché des actifs financiers
(actions hors titres de participation, immobilier, produits
de taux) année N + valeur de marché des actifs financiers
(actions hors titres de participation, immobilier, produits
de taux) année N-1)/2)

Résultat des actions hors titres de participation + résultat 54,8 M€ 45,4 M€
des produits de taux + résultat immobilier =6,6 +398 =55+309

+84 +9
Résultat des dérivés hors change + résultat des titres -19,6 M€ -2,5 M€
de participation + frais des placements =(-53-18)+-47)+(-78) =(78-82)+31+(-52)

Comparaison N/N-1- M€

Réconciliation avec les comptes m 2018

- (Primes cédées (y compris variation des provisions 28,6 % 28,7 %
de primes)/Primes acquises) =- (- 353,6/1235,6) =-(-3275/1142,6)

- Sinistres cédés (y compris variation des provisions
sur sinistres net de recours)/Total sinistres (y compris frais 26,0 % 271 %
de gestion de sinistres) =-139,5/[(- 505,0) + (- 31,2)] =-136,7/[(- 476,5) + (- 28,0)]
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3 COMMENTAIRES SUR L’EXERCICE
Investissements hors portefeuille de placement

3.8 INVESTISSEMENTS HORS PORTEFEUILLE DE PLACEMENT

Les informations figurent a la note 6 « Immeubles d’exploitation et autres immobilisations » des comptes consolidés du
Groupe.
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4 ELEMENTS FINANCIERS
Etats financiers consolidés

4.1 ETATS FINANCIERS CONSOLIDES

4.1.1 Bilan consolidé

Actif

(en milliers d'euros) Notes 01/01/19* 31/12/18
Actifs incorporels 220 844 220 675 220 675
Ecarts d'acquisition 7 155 833 155 058 155 058
Autres immobilisations incorporelles 2 65 O 65 617 65 617
Placements des activités d'assurance 3 2 990 686 2833613 2833613
Immobilier de placement 3 288 288 288
Titres conserveés jusgu'a échéance 3 1842 1848 1848
Titres disponibles a la vente 3 2911 034 2742 533 2742 533
Titres de transaction 3 43 9 527 9 527
Dérivés 3 1809 2 354 2 354
Préts et créances 3 75670 77 063 77 063
Créances des activités du secteur bancaire 4 2 346 710 2509 047 2509 047
Part des cessionnaires et des rétrocessionnaires dans les passifs

relatifs aux contrats d’assurance et financiers 17 450 367 425 398 425 398
Autres actifs 1053 538 1013 283 927 888
Immeubles d'exploitation et autres immobilisations corporelles 6 123 776 134 367 48 972
Frais d'acquisition reportés 8 40 384 42176 42176
Impdts différés actifs 9 64 042 52 809 52809
Créances nées des opérations d'assurance ou de réassurance 7 532 362 498 826 498 826
Créances clients des activités de service 8 62 12 48 553 48 553
Créances d'impots exigibles 8 49 675 57 267 57 267
Autres créances 8 181187 179 285 179 285
Trésorerie et équivalents de trésorerie 9 320777 302 419 302 419
TOTAL ACTIF 7 382 922 7 304 435 7 219 040

* Effets liés a la 1° application de la norme IFRS 16.
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ELEMENTS FINANCIERS 4
Etats financiers consolidés

Passif

(en milliers d'euros) Notes 01/01/19* 31/12/18
Capitaux propres du Groupe 1924 472 1806 452 1806 249
Capital 10 304 064 307 799 307 799
Primes d'émission, de fusion et d'apport 810 420 810 420 810 420
Report a nouveau 512 438 509128 508 925
Autres éléments du résultat global 150 821 56 772 56 772
Résultat net consolidé de I'exercice 146 729 122 333 122 333
Participations ne donnant pas le contrdle 269 148 148
Capitaux propres totaux 1924 741 1806 600 1806 397
Provisions pour risques et charges 13 100 932 94 344 94 344
Dettes de financement 5 389 261 388 729 388 729
Passifs locatifs 16 92 990 85 395 (o]
Passifs techniques relatifs aux contrats d'assurance 17 1827 219 1746 379 1746 379
Ressources des activités du secteur bancaire 18 2 362 805 2544 716 2544 716
Dettes envers les entreprises du secteur bancaire 18 523 020 660 204 660 204
Dettes envers la clientéle des entreprises du secteur bancaire 8 301058 346 932 346 932
Dettes financieres représentées par des titres 8 1538 727 1537 580 1537 580
Autres passifs 684 974 638 272 638 475
Impots différés passifs 19 107 357 96 058 95 962
Dettes nées des opérations d'assurance ou de réassurance 20 219 863 195 653 195 653
Dettes d'impdts exigibles 21 66 295 41580 41580
Dérivés 21 889 1666 1666
Autres dettes 21 290 570 303 315 303 614
TOTAL PASSIF 7 382 922 7 304 435 7 219 040

* Effets liés a la 1° application de la norme IFRS 16.
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ELEMENTS FINANCIERS
Etats financiers consolidés

~ Tableau de passage expliquant I'effet de la premiére application de la norme IFRS 16 « Contrats de location »

sur le bilan
Actif
Effet de la
1 application de

(en milliers d'euros) 31/12/18 la norme IFRS 16 01/01/19 *
Actifs incorporels 220 675 220 675
Ecarts d'acquisition 155 058 155 058
Autres immobilisations incorporelles 65 617 65 617
Placements des activités d'assurance 2833613 2833613
Immobilier de placement 288 288
Titres conserveés jusgu'a échéance 1848 1848
Titres disponibles a la vente 2742 533 2742 533
Titres de transaction 9527 9527
Dérivés 2 354 2 354
Préts et créances 77 063 77 063
Créances des activités du secteur bancaire 2 509 047 2 509 047
Part des cessionnaires et des rétrocessionnaires dans les passifs

relatifs aux contrats d’assurance et financiers 425 398 425 398
Autres actifs 927 888 85 395 1013 283
Immeubles d'exploitation et autres immobilisations corporelles 48 972 85 395 134 367
Frais d'acquisition reportés 42176 42176
Impodts différés actifs 52 809 52 809
Créances nées des opérations d'assurance ou de réassurance 498 826 498 826
Créances clients sur autres activités 48 553 48 553
Créances d'impdts exigibles 57 267 57 267
Autres créances 179 285 179 285
Trésorerie et équivalents de trésorerie 302 419 302 419
TOTAL ACTIF 7 219 040 85 395 7 304 435

* Effets lieés a la 1° application de la norme IFRS 16.

120 COFACE 2019 DOCUMENT D'ENREGISTREMENT UNIVERSEL



ELEMENTS FINANCIERS 4
Etats financiers consolidés

Passif
Effet de la
1 application de

(en milliers d'euros) 31/12/18 la norme IFRS 16 01/01/19 *
Capitaux propres du Groupe 1806 249 203 1806 452
Capital 307 799 307 799
Primes d'émission, de fusion et d'apport 810 420 810 420
Report a nouveau 508 925 203 509128
Autres éléments du résultat global 56 772 56 772
Résultat net consolidé de I'exercice 122 333 122 333
Participations ne donnant pas le contrdle 148 148
Capitaux propres totaux 1806 397 203 1806 600
Provisions pour risques et charges 94 344 94 344
Dettes de financement 388 729 388 729
Passifs locatifs (o] 85 395 85 395
Passifs techniques relatifs aux contrats d'assurance 1746 379 1746 379
Ressources des activités du secteur bancaire 2544 716 2544 716
Dettes envers les entreprises du secteur bancaire 660 204 660 204
Dettes envers la clientéle des entreprises du secteur bancaire 346 932 346 932
Dettes financiéres représentées par des titres 1537 580 1537 580
Autres passifs 638 475 - 203 638 272
Impodts différés passifs 95 962 96 96 058
Dettes nées des opérations d'assurance ou de réassurance 195 653 195 653
Dettes d'impdts exigibles 41580 41580
Dérivés 1666 1666
Autres dettes 303 614 -298 303 315
TOTAL PASSIF 7 219 040 85 395 7 304 435

* Effets liés a la 1° application de la norme IFRS 16.
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4.1.2 Compte de résultat consolidé

(en milliers d'euros) Notes 31/12/19 31/12/18

Primes brutes émises 1327 635 1263 364
Ristournes de primes -95079 - 106 516
Variation des primes non acquises 3041 -14 240
Primes brutes acquises 22 1235 597 1142 608
Accessoires de primes 140 715 132 418
Produits nets des activités bancaires 64 106 66 713
Produits des activités de services 41270 42 995
Autres revenus 22 245 491 242 127
Chiffre d'affaires 1481088 1384 735
Charges des prestations des contrats 23 - 536 247 - 504 509
Frais d’acquisition des contrats 24 -242 675 -243 236
Frais d'administration 24 -274 784 - 241136
Autres charges de l'activité assurance 24 -70 739 - 82 556
Charges d'exploitation bancaire hors codt du risque 24/25 -13742 - 13552
Charges des activités de services 24 - 751798 -77739
Charges d'exploitation 24 - 677 138 - 658 219
Colit du risque 25 -1804 -2122
RESULTAT TECHNIQUE AVANT REASSURANCE 265 899 219 885
Résultat des cessions en réassurance 26 - 77963 -62128
RESULTAT TECHNIQUE APRES REASSURANCE 187 936 157 757
Produits des placements nets de charges hors colt de I'endettement 27 36 940 51124
RESULTAT OPERATIONNEL COURANT 224 876 208 881
Autres produits et charges opérationnels 28 -6 000 -4974
RESULTAT OPERATIONNEL 218 876 203 907
Charges de financement - 21385 -17 681
Quote-part dans les résultats des entreprises associées 0 592
Ecart d'acquisition négatif 4 662 )
Impots sur les résultats 29 - 55434 - 64132
RESULTAT NET DE L'ENSEMBLE CONSOLIDE 146 719 122 686
Participations ne donnant pas le contrdle 10 - 353
RESULTAT NET (PART DU GROUPE) 146 729 122 333
Résultat par action (en €) 31 0,97 0,79
Résultat dilué par action (en €) 37 0,97 0,79
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4.1.3 Autres éléments du résultat global consolidé

(en milliers d'euros)

Résultat net (part du Groupe) 146 729 122 333
Participations ne donnant pas le controle -10 353
Autres éléments du résultat net global
Variation des écarts de conversion recyclable en résultat 19 163 -2870
Transférée vers le résultat 9} 0
Comptabilisée en capitaux propres 19163 -2870
Variation de la juste valeur des actifs financiers disponibles a la vente 3,112,179 78 024 -17 985
Comptabilisée en capitaux propres - recyclables en résultat - part brute 107 140 - 39298
Comptabilisée en capitaux propres - recyclables en résultat - effet d'impot - 21795 20 627
Transférée en résultat - part brute -8927 1913
Transférée en résultat - effet d'impot 1606 -1227
Variation de la réévaluation des engagements sociaux 312,19 -3 229 1395
Comptabilisée en capitaux propres - non recyclables en résultat - part brute -4 386 1823
Comptabilisée en capitaux propres - non recyclables en résultat - effet 1157 -428
d'impot
Total des autres éléments du résultat net global, nets d'impéts 93 958 -19 460
RESULTAT GLOBAL DE LA PERIODE DE L'ENSEMBLE CONSOLIDE 240 677 103 226
¢ dont part du Groupe 240679 102 979
=2 247

¢ dont part des participations ne donnant pas le controle
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4.1.4 Tableau de variation des capitaux propres consolidés

Réserves Actions
(en milliers d'euros) Notes Capital Primes  consolidées propres
Capitaux propres au 31 décembre 2017 314 496 810 420 523 027 -4 666
Effet de la 1 application de la norme IFRS 9 -198
Affectation du résultat 2017 83213
Distribution 2018 au titre du résultat 2017 - 52895
Total des mouvements liés aux relations
avec les actionnaires (o] o] 30 318 (o]
Résultat au 31 décembre 2018
Variation de la juste valeur des actifs financiers
disponibles a la vente comptabilisée en capitaux propres
Variation de la juste valeur des actifs financiers
disponibles a la vente transférée en résultat
Variation des écarts actuariels IAS 19R
Variation des réserves de conversion
Annulation des actions COFACE SA -6 697 - 23303 30 000
Elimination des titres auto-détenus - 46 786
Charges liées aux plans d'actions gratuites 515
Transactions avec les actionnaires 18
Capitaux propres au 31 décembre 2018 307 799 810 420 530 377 - 21452
Effet de la 1 application de la norme IFRS 16 202
Affectation du résultat 2018 122 333
Distribution 2019 au titre du résultat 2018 - 119 424
Total des mouvements liés aux relations
avec les actionnaires (o] o] 2909 (o]
Résultat au 31 décembre 2019
Variation de la juste valeur des actifs financiers
disponibles a la vente comptabilisée en capitaux propres 3,12,14,19
Variation de la juste valeur des actifs financiers
disponibles a la vente transférée en résultat 3,12,14,19
Variation des écarts actuariels IAS 19R
Variation des réserves de conversion
Annulation des actions COFACE SA - 3735 - 11265 15 000
Elimination des titres auto-détenus -4738
Charges liées aux plans d'actions gratuites 1277
Transactions avec les actionnaires 128
CAPITAUX PROPRES AU 31 DECEMBRE 2019 304 064 810 420 523 628 -11190
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a4

) Réserves de Réserves de Capitaux Participations ne Capitaux
Ecarts de réévaluation réévaluation non  Résultat net (part propres du donnant pas le propres
conversion recyclables recyclables du Groupe) groupe contrdle totaux
-24 913 124 623 - 23579 83 213 1802 621 160 1802 781
- 198 - 198

- 83213 0 0

- 52895 -6 - 52901

(o] (o] (o] - 83213 - 52895 -6 - 52901

122 333 122 333 353 122 686

-18 668 -18 668 -3 -18 671

686 686 0 686

1395 1395 0 1395

-2767 -2767 -103 -2870
0 0 0

- 46 786 @) - 46 786

515 o] 515

-5 0 13 - 253 - 240

- 27 685 106 641 -22184 122 333 1806 249 148 1806 397
202 202

-122 333 0 0]

-119 424 -6 - 119 430

o (o] (o] -122 333 -119 424 -6 -119 430

146 729 146 729 -10 146 719

85 338 85 338 7 85 345

-7 320 -7 320 -1 -7 321

- 3229 - 3229 0 - 3229

19161 19161 2 19163

0 0

-4738 0 -4738

1277 0 1277

99 ) 227 129 356
-8425 184 659 - 25413 146 729 1924 472 269 1924 741
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4.1.5 Tableau de flux de trésorerie consolidé

(en milliers d'euros) 31/12/19 31/12/18

Résultat net (part du Groupe) 146 729 122 333
Participations ne donnant pas le controle -10 353
Impots sur le résultat 55434 64132
+/- Quote-part dans les résultats des entreprises associées - 592
Charges de financement 21385 17 681
Résultat opérationnel (A) 223 538 203 907
+/- Dotations aux amortissements et aux provisions 43 499 -5282
+/- Dotations nettes aux provisions techniques d'assurance 26 210 57 428
+/- Résultat latent de change -4 845 - 6958
+/- Eléments sans décaissement de trésorerie compris dans le résultat opérationnel 26181 -15 051
Total des éléments non monétaires sans incidence sur la trésorerie (B) 97 045 30137
Flux de trésorerie opérationnelle brute (C) = (A) + (B) 314 583 234 044
Variation des créances et des dettes d'exploitation -8074 -74892
Impots nets décaissés - 39 389 -64772
Flux de trésorerie liés aux opérations d’exploitation (D) -47 463 - 139 664
Augmentation (diminution) des créances d'affacturage 167 125 2612
Augmentation (diminution) des comptes créditeurs d'affacturage - 44727 -74 491
Augmentation (diminution) des dettes financiéres d'affacturage -141814 102 295
Flux de trésorerie nets provenant des activités bancaires et d'affacturage (E) -19 416 30 416
Flux de trésorerie nets provenant des activités opérationnelles (F) = (C + D + E) 247 704 124 796
Acquisitions des placements -773793 - 341747
Cessions des placements 708 71 375163
Flux de trésorerie nets provenant des variations d'actifs de placement (G) - 65082 33 416
Acquisitions de sociétés consolidées, nettes de la trésorerie acquise -11186

Cessions de sociétés consolidées, nettes de la trésorerie cédée 14 202
Flux de trésorerie nets liés aux variations de périmétre (H) - 11186 14 202
Acquisitions d'immobilisations corporelles et incorporelles -14 299 -20 541
Cessions d'immobilisations corporelles et incorporelles 12 942 4196
Flux de trésorerie liés aux acquisitions et cessions d’immobilisations corporelles -1357 -16 345

et incorporelles ()

Flux de trésorerie nets provenant des activités d'investissement (J)=(G+H +1) =77 625 31273

Emissions d'instruments de capital - -

Opérations sur actions propres -4122 - 46 786
Dividendes payés aux actionnaires de la société mere -119 424 - 52895
Dividendes payés aux minoritaires des sociétés intégrées -6 -6
Flux de trésorerie liés aux transactions avec les actionnaires - 123 552 -99 687

Trésorerie générée par les émissions de dettes de financement - -
Trésorerie affectée aux remboursements de dettes de financement - -

Remboursement des passifs locatifs -10 902

Intéréts payés -20 854 -16 276
Flux de trésorerie liés au financement du Groupe - 31756 -16 276
Flux de trésorerie nets provenant des activités de financement (K) - 155 308 -115 963
Effet de la variation des taux de change sur la trésorerie et équivalents de trésorerie (L) 3587 -2012
AUGMENTATION (DIMINUTION) NETTE DE LA TRESORERIE ET DES EQUIVALENTS 18 358 38 094
DE TRESORERIE (F + J + K +L)

Flux de trésorerie opérationnels nets (F) 247 704 124 796
Flux de trésorerie nets provenant des activités d'investissement (J) -77 625 31273
Flux de trésorerie nets provenant des activités de financement (K) - 155 308 -115 963
Effet de la variation des taux de change sur la trésorerie et équivalents de trésorerie (L) 3587 -2012
Trésorerie et équivalents de trésorerie a 'ouverture 302 419 264 325
Trésorerie et équivalents de trésorerie a la cloture 320777 302 419
VARIATION DE LA TRESORERIE NETTE 18 358 38 094
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BASE DE PREPARATION

Les présents comptes consolidés IFRS du Groupe Coface
au 31 décembre 2019 sont établis conformément aux
normes comptables internationales (IFRS) telles que
publiées par I'IASB et adoptée par I'Union européenne .
Ces normes sont détaillées dans les « Principes et méthodes
comptables ».

Le bilan est présenté avec un comparatif au 1°" janvier 2019
et au 31 décembre 2018, le compte de résultat avec un
comparatif au 31 décembre 2018.

FAITS MARQUANTS
Acquisition de SID - PKZ (Slovénie)

Le 15 avril 2019, Coface a annoncé I'acquisition de 100 % du
capital de SID - PKZ, le leader de l'assurance-crédit en
Slovénie. Lactivité est exploitée sous la nouvelle marque
Coface PKZ. Créé par SID Bank en 2005, SID - PKZ a émis
14,3 millions d'euros de primes brutes en 2018. Cette
transaction a eu un impact neutre sur le ratio de solvabilité
de Coface. La finalisation des travaux d’entrée de PKZ dans
le périmetre des comptes consolidés a conduit a la
reconnaissance d'un écart d’acquisition négatif (badwill) de
4,7 millions d’euros en produit dans le compte de résultat.
La contribution COFACE PKZ (hors effet du badwill) dans le
résultat net du Groupe au 31 décembre 2019 n’est pas
significative.

Coface lance son offre d’assurance-crédit
en Gréce

La Gréce a entrepris des réformes qui ouvrent la voie a un
marché prometteur de I'assurance-crédit. L'ouverture d’'une
entité locale prolonge la présence historiquement forte de
Coface dans la région Meéditerranée & Afrique qui
représente 27 % du chiffre d’affaires du Groupe en 2019.
L'impact de la nouvelle entité est non significatif sur les
états financiers du Groupe en 2019.

Ouverture du capital de Coface South
Africa

Suite au partenariat stratégique signé le 16 novembre 2018,
approuvé par les autorités réglementaires sud-africaines
lors du 2° trimestre 2019, Coface South Africa, filiale sud-
africaine de Compagnie francaise d’assurance pour le
commerce extérieur, a ouvert son capital a hauteur de 2,5 %
au fonds d’investissement sud-africain B-BBEE Investment
Holding Company, Identity Capital Partners (Pty) Ltd.

Par cette opération Coface South Africa renforce son
empreinte locale et marqgue, aussi, sa volonté de renforcer
sa prise en compte de la législation B-BBEE (Broad-Based
Black Economic Empowerment). 'ouverture du capital de
Coface South Africa pourra étre portée jusqu’a 25 % sur un
horizon de 10 ans. Par ailleurs, Coface dispose d’une option
d’achat (call) des actions de ces minoritaires. L'impact de
cette opération sur les comptes de l'exercice est non
significatif.

Le bilan au 1° janvier 2019 inclut l'effet de la premiere
application de la norme IFRS 16 « Contrats de locations ».

Les présents comptes consolidés IFRS de I'exercice clos au
31 décembre 2019 ont été revus par le consell
d’administration du Groupe Coface en date du 5 février
2020.

Rachat des minoritaires de la filiale
brésilienne SBCE (Seguradora Brasileira
C.E.)

Compagnie francaise d’assurance pour le commerce
extérieur a racheté les parts des actionnaires minoritaires de
sa filiale brésilienne SBCE (Seguradora Brasileira C.E.). Ce
rachat de 24,2 % a été fait auprés de deux banqgues locales
qui détenaient chacune 12,1 %. Cette opération s’inscrit dans
la volonté du Groupe de rationaliser sa présence au Brésil.
Le rachat d'intéréts minoritaires sans changement de
méthode d’intégration n'a pas d’'impact dans le résultat net
et a un impact non significatif sur les capitaux propres.

Intégration dans l'indice SBF 120

Le conseil scientifique des indices d’Euronext a décidé
d’inclure COFACE SA dans le SBF 120 a compter du lundi
24 juin 2019. Le SBF 120 est un des indices phares de la
Bourse de Paris, regroupant les 120 premieres valeurs en
termes de capitalisation boursiere et de liquidité. Cette
entrée fait suite a l'amélioration de la liquidité du titre
Coface et de la hausse de sa capitalisation boursiére,
reconnaissant le renforcement de ses fondamentaux depuis
la mise en place du plan stratégique Fit to Win.

Fitch confirme la notation AA- de Coface
assortie d’une perspective stable

L'agence de notation Fitch Ratings a confirmé, le 10 juillet
2019, la note de solidité financiere (/nsurer Financial
Strength - IFS) « AA- » de Coface. La perspective attribuée
a cette note reste stable. La note de solidité financiére AA-,
perspective stable, a également été confirmée pour Coface
North America Insurance Company et Coface Re, deux
autres entités d’assurance du Groupe.

Dans son communiqué de presse, I'agence de notation
souligne que cette confirmation « est principalement
motivée par le tres bon modeéle économique de Coface, son
profil financier (capitalisation et levier financier) tres solide,
et sa forte rentabilité ».

Fitch considere que la performance financiére et les
résultats de Coface sont « solides, soutenus par une
politique de souscription rentable et une gestion des
risques efficace, tout au long du cycle ».

(D Le référentiel intégral des normes adoptées au sein de I'Union européenne peut étre consulté sur le site Internet de la Commission
européenne a l'adresse suivante . https.//ec.europa.eu/info/business-economy-euro/company-reporting-and-auditing/company-reporting/

financial-reporting_en#ifrs-financial-statements.
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Réduction du capital social par annulation
d’actions auto-détenues

Le conseil d’administration de COFACE SA, dans sa réunion
du 24 avril 2019, a décidé d'annuler les 1 867 312 actions
rachetées dans le cadre du programme de rachat d’actions
du 25 octobre 2018, et corrélativement, de réduire le capital
social de la société.

En conséguence, le capital social de COFACE SA
s'établit désormais a 304 063 898 euros divisé en
152 031 949 actions d'une valeur nominale de 2 euros
chacune.

PERIMETRE DE CONSOLIDATION

Variations du périmétre de consolidation
sur I’exercice 2019

Entrées de périmeétre

Coface PKZ a été acquis en 2019 a 100 %. Coface Grece et
le fonds commun de placement (FCP) Lausanne 5, détenu
par Coface Re, ont été créés en 2019.

Sorties de périmétre
Aucune sortie de périmétre en 2019.

Ouverture du capital

Coface South Africa a ouvert son capital a hauteur de 2,5 %
en 2019 ; le Groupe Coface détient donc désormais 97,5 %
du capital.

Rachat de minoritaires

Le Groupe Coface a acquis, en 2019, 24,2 % des parts des
actionnaires minoritaires de la société SBCE (Seguradora
Brasileira C.E.). Le Groupe détient donc désormais 100 % du
capital de SBCE.

Entités ad hoc

Entités ad hoc relevant de I'activité
d’assurance-crédit

Les opérations de rehaussement de crédit du Groupe
Coface consistent a assurer les créances titrisées par un
tiers auprés d'investisseurs via une entité ad hoc au-dela
d’'un certain montant de pertes. Dans ce type d’opérations,
le Groupe Coface ne joue aucun réle dans la détermination
de lactivité de lentité ad hoc ou dans sa gestion
opérationnelle. La prime recue en contrepartie du contrat
d’assurance pése de facon minoritaire dans I'ensemble des
flux générés par la structure dont la majorité revient aux
investisseurs.

Coface n'est pas sponsor des montages de titrisation. Son
role est celui de simple prestataire de service aupres de
'entité ad hoc via la signature d’'un contrat avec celle-ci. De
fait, Coface ne détient pas de pouvoirs sur les activités
pertinentes des entités ad hoc impliquées dans ces
montages (sélection des créances composant le
portefeuille, gestion des créances...). Aucune entité ad hoc
relevant de lactivité d’assurance-crédit n'est consolidée
dans les comptes du Groupe.
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Approbation du modeéle interne partiel

Le 25 juillet 2019, Coface a déposé auprés de I'Autorité de
contréle prudentiel et de résolution (ACPR, régulateur
francais) son dossier de modele interne partiel et a recu, le
4 décembre 2019, l'autorisation d'utiliser ce dernier pour le
calcul de son besoin de capital réglementaire sous
Solvabilité Il des le 31 décembre 2019. Le modele interne
partiel de Coface a fait I'objet d’échanges et d’examens
approfondis par les autorités de supervision du Groupe
depuis le lancement de la phase de pré-candidature en
2016. Ce modele couvre le module de souscription crédit.
Les autres modules (risques de marché, risque de
contrepartie, risque opérationnel) continuent d’utiliser les
parametres de la formule standard.

Entités ad hoc relevant de I’activité
de financement

Coface a mis en place, depuis 2012, une solution de
refinancement alternative a la ligne de liquidité octroyée par
Natixis pour lactivité d'affacturage en Allemagne et en
Pologne (entités ad hoc relevant de [lactivité de
financement).

Coface Finanz, société d’affacturage du Groupe, cede ainsi
ses créances affacturées tous les mois a un SPV (Special
Purpose Vehicle) de type francais, soit le fonds commun de
titrisation (FCT) VEGA. Les créances transférées bénéficient
d’'une couverture d’assurance-crédit.

Le FCT acquiert les créances a la valeur nominale minorée
d’'un discount (déterminé sur la base des pertes historiques
du portefeuille et des colts de refinancement). Pour se
refinancer, le FCT émet des parts seniors en faveur des
conduits (un conduit par bangue) émettant ensuite sur le
marché des ABCP (Asset-Backed Commercial Paper), et
des parts subordonnées en faveur de Coface Factoring
Poland. Le Groupe Coface détient le controle sur les
activités pertinentes du FCT.

L’entité VEGA est consolidée dans les comptes du Groupe.

Entités ad hoc relevant de I’activité
de linvestissement

Les fonds communs de placements Colombes ont été créés
en 2013 afin de centraliser la gestion des placements au
niveau du Groupe Coface. La gestion administrative est
confiée a Amundi et le dépositaire et valorisateur est
Caceis.

Les succursales européennes de Compagnie francaise
d’assurance pour le commerce extérieur n'‘ayant pas de
contraintes réglementaires locales spécifiques participent a
la gestion centralisée de leurs actifs, mise en place par
Compagnie frangaise d’assurance pour le commerce
extérieur. Elles recoivent une quote-part du résultat global
résultant  de 'application d'une clé  dallocation
représentative des risques souscrits par chague succursale
et déterminée par les provisions techniques.

Les fonds communs de placements Lausanne ont été créés
en 2015 afin que Coface Re puisse souscrire a des parts de
fonds. La gestion administrative est confiée a Amundi, le
dépositaire est Caceis Suisse et le valorisateur est Caceis.

Les trois critéres établis par IFRS 10 pour consolider les
fonds FCP Colombes et FCP Lausanne sont remplis. Les
OPCVM dédiés sont inclus dans le périmetre de
consolidation et consolidés par intégration globale. lls sont
controélés a 100 %.

Toutes les entités du périmétre Coface sont consolidées en
intégration globale.
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Pourcentages

Méthode de Controle Controle Intérét
Pays Entité consolidation 31/12/19 31/12/19 31/12/18 31/12/18
Europe du Nord
Allemagne Coface, Niederlassung in Deutschland - Succursale* Succursale*

(ex Coface Kreditversicherung)
Allemagne Coface Finanz GMBH Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Allemagne Coface Debitorenmanagement GMBH Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Allemagne Coface Rating Holding GMBH Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Allemagne Coface Rating GMBH Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Allemagne Kisselberg KG Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Allemagne Fct Vega (Fonds de titrisation) Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Pays Bas Coface Nederland Services Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Pays-Bas Coface Nederland - Succursale* Succursale*
Danemark Coface Danmark - Succursale* Succursale*
Suede Coface Sverige - Succursale* Succursale*
Europe de I'Ouest
France COFACE SA Société Mére 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
France Compagnie francaise d'assurance pour le  Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
commerce extérieur

France Cofinpar Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
France Cogeri Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
France Fimipar Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
France Fonds Colombes 2 Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
France Fonds Colombes 2 bis Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
France Fonds Colombes 3 Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
France Fonds Colombes 3 bis Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
France Fonds Colombes 3 ter Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
France Fonds Colombes 3 quater Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
France Fonds Colombes 4 Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
France Fonds Colombes 5 bis Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
France Fonds Colombes 6 Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Belgique Coface Belgium Services Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Belgique Coface Belgique - Succursale* Succursale*
Suisse Coface Suisse - Succursale* Succursale*
Suisse Coface Ré Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Suisse Fonds Lausanne 2 Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Suisse Fonds Lausanne 2 bis Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Suisse Fonds Lausanne 3 Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Suisse Fonds Lausanne 3 bis Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Suisse Fonds Lausanne 5 Globale 100,00 % 100,00 % - -
Suisse Fonds Lausanne 6 Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Grande- Coface UK Holdings Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Bretagne
Grande- Coface UK Services Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Bretagne
Grande- Coface UK - Succursale* Succursale*
Bretagne
Irlande Coface Ireland - Succursale* Succursale*
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Pourcentages
A Controle Controle Intérét
Méthode de
Pays Entité consolidation 31/12/19 31/12/19 31/12/18 31/12/18
Europe centrale
Autriche Coface Austria Kreditversicherung Service Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
GmbH
Autriche Coface Central Europe Holding AG Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Autriche Compagnie francaise d assurance pour - Succursale* Succursale*
le commerce extérieur SA Niederlassung
Austria
Hongrie Compagnie frangaise d assurance pour - Succursale* Succursale*
le commerce extérieur Hungarian Branch
Office
Pologne Coface Poland Credit Management Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Services Sp. 7z 0.0.
Pologne Coface Poland Factoring Sp. z o.0. Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Pologne Compagnie frangaise d'assurance pour - Succursale* Succursale*
le commerce extérieur Spdtka Akcyjna
Oddziat w Polsce
République Compagnie francaise d'assurance pour - Succursale* Succursale*
tchéque le commerce extérieur organizacni slozka
Cesko
Roumanie Coface Romania CMS Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Roumanie Compagnie francaise d’assurance pour le - Succursale* Succursale*
commerce extérieur S.A. Bois - Colombes
- Sucursala Bucuresti
Roumanie Coface Technologie - Roumanie - Succursale* Succursale*
Slovaquie Compagnie francaise d “assurance pour le = Succursale* Succursale*
commerce extérieur, pobocka poistovne z
iného ¢lenského statu
Slovénie Coface PKZ Globale 100,00 % 100,00 % - -
Lituanie Compagnie frangaise d'assurance pour le = Succursale* Succursale*
commerce extérieur Lietuvos filialas
Bulgarie Compagnie francaise d’assurance pour le - Succursale* Succursale*
commerce extérieur SA - Branch Bulgaria
Russie CJSC Coface Rus Insurance Company Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Méditerranée et Afrique
Italie Coface Italy (Succursale) - Succursale* Succursale*
Italie Coface ltalia Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Israél Coface Israel - Succursale*® Succursale*
Israél Coface Holding Israel Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Israél BDI - Coface (business data Israel) Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Afrique Coface South Africa Globale 97,50 % 97,50 % 100,00 % 100,00 %
du Sud
Afrique Coface South Africa Services Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
du Sud
Espagne Coface Servicios Espana Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Espagne Coface Iberica - Succursale* Succursale*
Portugal Coface Portugal - Succursale* Succursale*
Grece Coface Grece - Succursale* Succursale*
Turquie Coface Sigorta Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
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Méthode de Controle Controle Intérét
Pays Entité consolidation 31/12/19 31/12/19 31/12/18 31/12/18
Amérique du Nord
Etats-Unis Coface North America Holding Company  Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Etats-Unis Coface North America Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Etats-Unis Coface Services North America Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Etats-Unis Coface North America Insurance Company Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Canada Coface Canada - Succursale* Succursale*
Amérique latine
Mexique g\o/face Seguro De Credito Mexico SA de Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Mexique Coface Holding America Latina SA de CV  Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Brésil Coface Do Brasil Seguros de Credito SA Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Brésil Seguradora Brasileira De Credito Interno Globale 100,00 % 100,00 % 75,82 % 75,82 %

SA (SBCE)

Chili Coface Chile SA Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Chili Coface Chile - Succursale* Succursale*
Argentine Coface Argentina - Succursale* Succursale*
Equateur Coface Ecuador - Succursale* Succursale*

Asie Pacifique

Australie Coface Australia

Hong Kong Coface Hong Kong

Japon Coface Japon
Singapour Coface Singapour
Taiwan Coface Taiwan

Succursale*
Succursale*
Succursale*
Succursale*

Succursale*

Succursale*
Succursale*
Succursale*
Succursale*

Succursale*

* Succursale de Compagnie francaise d'assurance pour le commerce extérieur.
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PRINCIPES ET METHODES COMPTABLES

Normes applicables

En application du réglement européen 1606/2002 du
19 juillet 2002, les comptes consolidés de Coface au
31 décembre 2019 sont établis conformément aux normes
IAS/IFRS et interprétations IFRIC telles gu’adoptées dans
'Union européenne et applicables a cette date.

Textes applicables depuis le 1*"janvier 2019

IFRS 16

La norme IFRS 16 « Contrats de Location » adoptée par la
Commission européenne le 31 octobre 2017. Cette norme
remplace la norme IAS 17 « Contrats de location » et les
interprétations relatives a la comptabilisation de ces
contrats. Elle est applicable au 1° janvier 2019 de facon
rétrospective suivant des modalités de transition
spécifiques.

Selon la norme IFRS 16, la définition des contrats de location
impliqgue d'une part, lidentification d'un actif et d'autre
part, le controle par le preneur du droit d'utilisation de cet
actif déterminé. La norme IFRS 16 affecte principalement la
comptabilisation en tant que preneur des contrats dits de
location simple ou opérationnelle en imposant au locataire
la comptabilisation au bilan des contrats de location sous la
forme, a lactif d'un droit d'utilisation et au passif d'une
dette locative.

Les impacts liégs a la premiere application de la norme
IFRS 16 sont communiqués dans les notes 6 sur les
immeubles d’exploitation et 16 sur les passifs locatifs.

Par ailleurs, plusieurs sujets ont été instruits par I''FRS IC au
cours de I'année 2019 afin d’analyser la nécessité de clarifier
certains aspects de la norme. lls concernent notamment la
durée exécutoire de certains contrats a durée indéfinie et
'incidence d’aménagements non amovibles sur
lappréciation de la durée exécutoire des contrats. La
position définitive de I'FRS IC sur ces sujets a été publiee le
26 novembre 2019. Les impacts de ces décisions sur les
comptes de Coface sont en cours d’analyse.

Interprétation IFRIC 23

L'interprétation IFRIC 23 « Incertitude relative aux
traitements fiscaux », adoptée par la Commission
européenne le 23 octobre 2018, est applicable de maniére
obligatoire a compter du 1° janvier 2019. Cette
interprétation clarifie les modalités de comptabilisation et
d’évaluation de [I'impdt exigible et différé lorsqu’une
incertitude existe concernant le traitement fiscal appliqué.
S’il y a un doute sur I'acceptation du traitement fiscal par
'administration fiscale en vertu de la législation fiscale, alors
celui-ci est un traitement fiscal incertain. Dans I'hypothése
ou il serait probable que I'administration fiscale n‘accepte
pas le traitement fiscal retenu, IFRIC 23 indique que le
montant de lincertitude a refléter dans les états financiers
doit étre estimé selon la méthode qui fournira la meilleure
prévision du dénouement de l'incertitude. Pour déterminer
ce montant, deux approches peuvent étre retenues : la
méthode du montant le plus probable ou bien la méthode
de la valeur attendue (c’est-a-dire la moyenne pondérée
des différents scénarios possibles). IFRIC 23 demande, par
ailleurs, qu’un suivi de I'évaluation des incertitudes fiscales
soit réalisé.

Les incertitudes fiscales sont inscrites suivant leur sens et
suivant gu’elles portent sur un impdt exigible ou différe
dans les rubriques du bilan « Actifs d’'impodts différés »,
« Actifs d'impodts courants », « Passifs d'impodts différés » et
« Passifs d'impobts courant ».

’application au 1¢ janvier 2019 de linterprétation IFRIC 23
n‘a eu dimpact, ni sur le montant des capitaux propres
d’ouverture de Coface, ni sur la présentation dans les états
financiers des incertitudes relatives aux traitements fiscaux.
Le processus de collecte, d'analyse et de suivi des
incertitudes a cependant été revu pour permettre de mieux
documenter la conformité des modalités de
comptabilisation et d’évaluation appliquées par Coface avec
les exigences prévues par l'interprétation.

IAS 28

L’amendement a la norme IAS 28 « Intéréts a long terme
dans une entreprise associée ou une coentreprise », adopté
par la Commission européenne le 8 février 2019, est
applicable de maniére obligatoire a compter du
1" janvier 2019. Les intéréts a long terme correspondent a
des éléments dont le reglement n'est ni probable ni planifié
dans un avenir prévisible, qui font partie de la participation
nette dans l'entité associée ou la coentreprise. Cet
amendement précise que la norme IFRS 9 « Instruments
financiers » (y compris les dispositions relatives a la
dépréciation) s'appligue aux instruments  financiers
représentatifs d’'intéréts a long terme dans des entreprises
associées ou des coentreprises lorsque ces instruments
financiers ne sont pas évalués par mise en équivalence. Cet
amendement n'a pas d'impact sur les comptes de Coface

IAS 19

L’amendement a la norme IAS 19 « Modification, réduction
ou liguidation d'un régime », adopté par la Commission
européenne le 13 mars 2019, est applicable de maniere
obligatoire a compter du 1° janvier 2019. Cet amendement
précise qu’en cas de survenance d'un événement modifiant,
réduisant ou liquidant un régime, le colt des services
rendus et le montant des intéréts nets postérieurs a ces
événements sont a déterminer en utilisant les hypothéses
actuarielles retenues a la date du changement. Cet
amendement n’a pas eu dimpact sur les comptes de
Coface.

Améliorations annuelles des IFRS Cycle 2015-
2017

L’amendement « Améliorations annuelles des IFRS Cycle
2015-2017 » adopté par la Commission européenne le
14 mars 2019. Cet amendement reléve du processus annuel
d'amélioration qui vise a simplifier et a clarifier les normes
comptables internationales. Les normes suivantes sont
modifiées : IFRS 3 « Regroupement d’entreprises », IFRS 11
« Partenariats », I1AS 12 « Impodt sur le résultat » et IAS 23
« Colts d’emprunt ».

L’amendement a la norme IAS 12 (§ 57A) précise si les
effets d'impdts sur des distributions liés a des instruments
et des coupons versés comptabilisés en capitaux propres
selon IAS 32 doivent étre comptabilisés en résultat, parmi
les autres éléments du résultat global (OCI) ou en capitaux
propres, selon I'origine des montants distribués. Ainsi, si les
montants s'assimilent a des dividendes (au sens d’'IFRS 9),
les effets d'impdt doivent étre comptabilisés au compte de
résultat, lors de la comptabilisation du passif constitutif de
'obligation de payer les dividendes. S’ils ne s’assimilent pas
a des dividendes, les effets d'impodts sont comptabilisés en
capitaux propres. Cet amendement n'a pas eu d'impact sur
les comptes de Coface.
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Amendements aux normes IFRS 9, IAS 39
et IFRS 7

Les amendements aux normes IFRS 9, IAS 39 et IFRS 7
« Réforme des taux d'intérét de référence » publiés par
'IASB le 26 septembre 2019. Ces amendements visent a
définir des exceptions aux criteres d'application de la
comptabilité de couverture prévus par les normes IFRS 9 et
IAS 39 et a préciser les informations a communiquer sur les
effets de la réforme des taux d’intérét de référence. Ces
amendements ont été adoptés par la Commission
européenne le 15 janvier 2020. Leur date d’application a été
fixée au 1° janvier 2020 avec une application anticipée
possible. Ces amendements n‘ont pas été appliqués par
anticipation par Coface.

Coface n'a pas appliqgué par anticipation les textes suivants,
adoptés par 'Union européenne au 31 décembre 2019, mais
non encore entrés en vigueur a cette date.

Amendements aux normes IAS 1 et IAS 8

L’amendement aux normes IAS 1 et IAS 8 « Définition du
terme significatif », adopté par la Commission européenne
le 29 novembre 2019, est applicable de maniére obligatoire
a compter du 1 janvier 2020. Ces amendements viennent
clarifier la définition du terme « significatif » afin de faciliter
'exercice du jugement du caractére significatif ou non d'une
information et d’améliorer la pertinence des informations
présentées dans les notes annexes des états financiers.

Amendements au « Cadre conceptuel »

L'amendement au « Cadre conceptuel », adopté par la
Commission européenne le 29 novembre 2019, est
applicable de maniére obligatoire a compter du
1" janvier 2020. L'objectif de cet amendement est de
remplacer, dans plusieurs normes et interprétations, les
références existantes a des cadres précédents par des
références au cadre conceptuel révisé.

IFRS 17

La norme IFRS 17 « Contrats d’assurance » publiée par
'IASB le 18 mai 2017 remplacera la norme IFRS 4 « Contrats
d’assurance », a compter du 1° janvier 2022. Un projet
d'amendement « Exposure Draft ED/2019/4 Amendments
to IFRS 17 » a été publié le 26 juin 2019.

La norme IFRS 17 pose les principes de reconnaissance,
d’évaluation, de présentation et d’informations a fournir
relatifs aux contrats d’assurance et aux contrats
d’investissement avec participation discrétionnaire.

Valorisées aujourd’hui au cout historique, les obligations aux
contrats devront étre comptabilisées, en application de la
norme IFRS 17, a la valeur actuelle. Pour cela, les contrats
d’assurance seront valorisés en fonction des flux de
trésorerie qu’ils généreront dans le futur, en incluant une
marge de risques afin de prendre en compte l'incertitude
relative a ces flux. D’autre part, la norme IFRS 17 introduit la
notion de marge de service contractuelle. Celle-ci
représente le bénéfice non acquis par l'assureur et sera
libérée au fil du temps, en fonction du service rendu par
'assureur a l'assuré.

La norme demande un niveau de granularité des calculs
plus détaillé qgu'auparavant puisqu’elle requiert des
estimations par groupe de contrats.

Ces changements comptables modifieront le profil du
résultat de I'assurance.
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Compte tenu de I'importance des changements apportés et
en dépit des incertitudes pesant encore sur la norme,
Coface s’est doté d'une structure projet, qui permettra, au
sein des différents chantiers, d’appréhender 'ensemble des
dimensions de la norme modélisation, adaptation des
systémes et des organisations, production des comptes et
stratégie de bascule, communication financiere et conduite
du changement.

IFRS 9

La nouvelle norme IFRS 9 « Instruments financiers » a
été adoptée par la Commission européenne le
22 novembre 2016 et est applicable de facon rétrospective
depuis le 1*"janvier 2018.

La norme IFRS 9 remplace IAS 39 et définit les nouvelles
regles de classement et dévaluation des actifs et des
passifs financiers, la nouvelle méthodologie de dépréciation
pour risque de crédit des actifs financiers, ainsi que le
traitement des opérations de couverture, a I'exception des
opérations de macro-couverture pour lesquelles un projet
de norme séparée est en cours d’étude par I'lASB.

Exemption

L’amendement a la norme IFRS 4 portant sur 'application
conjointe de la norme IFRS 9 « Instruments financiers » avec
la norme IFRS 17 « Contrats d'assurance » et concernant
des dispositions spécifiques pour les conglomérats
financiers, adopté le 3 novembre 2017 par la Commission
européenne, est applicable depuis le 1° janvier 2018. Ce
reglement européen permet aux conglomérats financiers
d’opter pour le report d’application de la norme IFRS 9 pour
leur secteur d’assurance jusqu’au 1°° janvier 2022 (date
d’application de la nouvelle norme IFRS 17 Contrats
d’assurance) sous conditions :

¢ de ne pas transférer dinstruments financiers entre le
secteur de [lassurance et les autres secteurs du
conglomérat (a I'exception des instruments financiers a la
juste valeur par le résultat pour les deux secteurs
concernés par le transfert) ;

¢ dindiguer les entités d’assurance qui appliquent la norme
IAS 39 ;

¢ d'apporter des informations complémentaires spécifiques
en note annexes.

Coface, répondant aux critéres d’éligibilité de conglomérat
financier, appliqgue cette disposition pour ses entités
d’assurance qui resteront donc sous IAS 39 jusqu’au
31 décembre 2021. Les entités concernées par cette mesure
sont 'ensemble des entités d’assurance et les entités dont
activité est directement liege a l'assurance (entités de
services, fonds consolidés).

Périmétre d’application

Par conséqguent, les entités concernées par I'application de
la norme IFRS 9 sont exclusivement les entités portant
activité d’affacturage, activité exploitée par Coface en
Allemagne et en Pologne.

En application de l'option ouverte par les dispositions de la
norme IFRS 9, Coface a choisi de ne pas retraiter les
exercices antérieurs publiés au titre dinformation
comparative pour ses états financiers.



Méthodes de consolidation

Conformément aux normes IAS 1 « Présentation des états
financiers », IFRS 10 et IFRS 3 sur les regroupements
d’entreprises, certaines participations ont été exclues du
périmétre de consolidation dés lors que leur consolidation
ne présentait pas un caractere significatif par rapport aux
comptes consolidés du Groupe Coface.

La notion de significativité résulte de la mise en ceuvre de
seuils et d’'une appréciation qualitative de la pertinence de
'apport des entités dans les comptes consolidés de Coface.
Les principaux seuils applicables sont les suivants :

¢ total bilan : 40 millions d’euros ;
¢ résultat technique : 5 millions d’euros ;
¢ résultat net : +/- 2 millions d’euros.

Par ailleurs, la somme des résultats nets des entités exclues
du périmeétre de consolidation ne doit pas excéder 2 % du
résultat net consolidé.

Les participations sont consolidées :

¢ par intégration globale, lorsque Coface exerce un
controle sur ces sociétés ;

¢ par mise en équivalence, lorsgu’elles sont sous influence
notable.

Toutes les entités du périmétre du Groupe Coface sont
consolidées en intégration globale.

La norme IFRS 10 remplace la norme IAS 27 « Etats
financiers consolidés et individuels » pour la partie relative
aux états financiers consolidés et I'interprétation SIC 12 sur
les entités ad hoc. Le contréle d’'une entité doit désormais
étre analysé au travers de trois criteres cumulatifs : le
pouvoir sur les activités pertinentes de I'entité, I'exposition
aux rendements variables de [lentité et le pouvoir
d’influencer sur les rendements variables obtenus de
lentité. L'analyse des entités ad hoc du Groupe Coface est
présentée dans la note « Périmétre de consolidation ».

Opérations internes entre sociétés consolidées

Les opérations réciproques significatives font I'objet d'une
élimination au bilan et au compte de résultat.

Actifs destinés a étre cédés et dettes liées
et activités abandonnées

Un actif (ou un groupe d’actifs) non courant est destiné a
étre cédé lorsque sa valeur comptable est recouvrée par le
biais d’'une transaction de vente (norme IFRS 5). Cet actif
(ou groupe d’actifs) doit étre disponible immédiatement en
vue de la vente et il doit étre hautement probable que cette
vente intervienne dans les 12 mois.

Une vente est hautement probable si :

¢ un plan de vente de l'actif (ou du groupe d’actifs) est
engageé au niveau de la direction ;

¢ une offre non liante a été remise par au moins un
acguéreur potentiel ;

¢ il est peu probable que des changements notables soient
apportés au plan ou que celui-ci soit retiré.

Au bilan, les actifs concernés sont classés dans le poste
« Actifs non courants destinés a étre cédés » a la clodture de
'exercice au cours duquel les critéres sont remplis et
cessent d’'étre amortis a compter de leur classification en
« Actifs courants destinés a étre cédés ». lls font 'objet d’'un
provisionnement dés que leur valeur comptable est
supérieure a leur juste valeur diminuée des colts de la
vente. Les dettes liées sont comptabilisées au passif dans
une rubrique dédiée.
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Si la cession n’'est pas intervenue dans les 12 mois suivant la
classification dans les « Actifs non courants destinés a étre
cédés », l'actif cesse d’étre classé dans cette catégorie, sauf
circonstances particulieres indépendantes du controle de
Coface.

Une activité abandonnée est une composante d'une entité
clairement identifiable, cédée ou classée comme détenue en
vue de la vente qui respecte l'une des trois conditions
suivantes :

¢ la composante constitue une ligne d’activité ou une zone
géographiqgue principale et distincte ;

¢ sans constituer une ligne d'activité ou une zone
géographique principale et distincte, la composante fait
partie d'un plan unique et coordonné de cession d'une
ligne d’activité ou d’'une zone géographique principale et
distincte ;

¢ la composante constitue une filiale acquise uniquement
dans l'objectif d’étre cédée.

Le résultat de ces activités est présenté sur une ligne
distincte au compte de résultat a la cldture de I'exercice au
cours duqguel les criteres sont remplis et pour toutes les
périodes comparatives présentées. Ce résultat inclut le
résultat net aprés impdt des activités abandonnées jusqu’a
la date de cession et le résultat net apres impot résultant de
la cession effective ou de l'évaluation des actifs ou des
groupes d’actifs détenus en vue de la vente a leur juste
valeur minorée des frais de cession.

Date de cléture et durée des exercices

Les comptes sont arrétés le 31 décembre de chaque année
et les exercices ont une durée de 12 mois.

Conversion

Conversion des transactions en devises

Les transactions effectuées en devises étrangeres (devises
autres que la devise fonctionnelle) sont converties en
devise fonctionnelle de l'entité concernée au cours de
change en vigueur a la date de la transaction (norme
IAS 21) ; les entités utilisent généralement le cours de
cloture du mois précédant la date de la transaction qui est
considéré comme une valeur approchée du cours a la date
de transaction en l'absence de fluctuations significatives.

Conversion des comptes des filiales
et succursales étrangeéres
LLes comptes consolidés de Coface sont établis en euros.

Les bilans des filiales étrangéres dont la devise fonctionnelle
est différente de I'euro sont convertis en euros au cours de
cloture, a I'exception du capital et des réserves convertis au
cours historique. Les écarts de conversion qui en résultent
sont portés dans les autres éléments du résultat global.

Les postes du compte de résultat sont convertis au cours
de change moyen de la période, qui est une valeur
approchée du cours a la date de transaction en l'absence de
fluctuations significatives (IAS 21.40). La différence de
valorisation du résultat de I'exercice entre le taux de change
moyen et le taux de cléture appliqué au bilan est
également portée dans les autres éléments du résultat
global.

COFACE 2019 DOCUMENT D'ENREGISTREMENT UNIVERSEL 135




/
4

ELEMENTS FINANCIERS
Notes et annexes aux comptes consolidés

Economies hyperinflationnistes

L’application de la norme IAS 29 « Information financiére
dans les économies hyperinflationnistes » est requise, a
compter du 1° juillet 2018, pour les entités dont la monnaie
fonctionnelle est le peso argentin.

Le Groupe Coface posséde des activités en Argentine dont
la contribution au total du bilan et du résultat net
consolidés est non significative au 31 décembre 2019 et au
31 décembre 2018.

Ainsi, l'impact de l'application de cette norme est
également non significative a I'échelle du groupe et n'a pas
été prise en compte dans les états financiers au
31 décembre 2019 ni au 31 décembre 2018.

Principes généraux

Activité d’assurance

L’analyse de I'ensemble des contrats d’assurance-crédit de
Coface permet de conclure gu’ils relevent de la norme
IFRS 4.

La norme IFRS 4 autorise I'application des normes locales
pour la comptabilisation des contrats d’assurance.

Coface a retenu les regles comptables francaises pour la
comptabilisation des contrats d’assurance.

La norme IFRS 4 exige cependant de prendre en compte
les points suivants :

¢ annulation des provisions pour égalisation ou pour risque
de catastrophe ;

¢ réalisation d’'un test de suffisance des passifs.

Activité de services

La norme IFRS 15 « Produits des activités ordinaires tirés de
contrats conclus avec des clients » s’applique pour les
sociétés ayant une activité de vente de l'information et de
recouvrement de créances.

Les produits sont comptabilisés lorsque I'entreprise a
transféré les risques et avantages importants inhérents a la
propriété des biens, qu’'il est probable que les avantages
économiques iront a lacquéreur et que le montant des
produits ainsi que des colts encourus ou a encourir
concernant la transaction peuvent étre évalués de facon
fiable.

Activité de factoring

Les sociétés ayant une activité de factoring appliquent la
norme IFRS 9 « Instruments financiers ». Un instrument
financier est un contrat qui donne lieu a la fois a un actif
financier pour une entreprise (droit contractuel de recevoir
d'une autre entité de la trésorerie ou un autre actif
financier) et a un passif financier ou a un instrument de
capitaux propres pour une autre entreprise (obligation
contractuelle consistant a remettre a une autre entité de la
trésorerie ou un actif financier).

Les créances commerciales sont classées dans la catégorie
des « préts et créances ». Aprés leur comptabilisation
initiale a la juste valeur, les créances sont évaluées selon la
méthode du colt amorti au taux d'intérét effectif (TIE). La
commission de financement est étalée sur la durée des
opérations d’affacturage ce qui équivaut a une intégration
de cette commission dans le TIE, compte tenu de leur
caractére court terme.

La norme IFRS 15 « Produits des activités ordinaires tirés
des contrats conclus avec des clients » sapplique
également pour les activités de factoring selon les mémes
modalités que pour les activités de service.
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Classement des produits et charges
relatifs aux différents métiers du Groupe

Ventilation par destination des frais
des sociétés d’assurance

Les frais des sociétés d’assurance francaises et étrangéres
sont comptabilisés initialement par nature, puis ventilés par
destination dans les postes du compte de résultat au
moyen de clés de répartition. Les frais de gestion des
placements sont inclus dans la charge des placements. Les
frais de réglement de sinistres sont compris dans la charge
des sinistres. Les frais d’acquisition des contrats, les frais
d’administration et les autres charges opérationnelles
courantes apparaissent directement au compte de résultat.

Sociétés ayant une activité d’affacturage

Les produits et charges dexploitation des sociétés
d’affacturage sont respectivement classés en « Produits
d’exploitation bancaire » et « Charges dexploitation
bancaire ».

Sociétés n’ayant ni une activité d’assurance
ni une activité d’affacturage

Les produits et charges d’exploitation des sociétés n'ayant
ni une activité d’assurance ni une activité d’affacturage sont
respectivement classés en « Produits des autres activités »
et « Charges des autres activités ».

Chiffre d’affaires

Le chiffre d’affaires consolidé se compose :

¢ de primes, correspondant a la rémunération de
'engagement du Groupe de couvrir les risques prévus
aux polices d'assurance suivantes assurance-crédit
(court terme), Single Risk (moyen terme) et
cautionnement (moyen terme). Le cautionnement ne
constitue pas un produit dassurance-crédit car |l
représente une nature de risque différente (en termes de
sous-jacent et de durée du risque), mais sa rémunération
prend la forme d'une prime ; il répond a ce titre aux
définitions des contrats d’assurance données par la
norme IFRS 4 ;

¢ d'autres revenus, comprenant :

« la rémunération de prestations de services liés aux
contrats d'assurance-crédit (« accessoires de primes »
et « autres prestations et services liés »),
correspondant a des services dinformation sur les
débiteurs, surveillance des limites de crédit, gestion et
recouvrement de créances. lls entrent dans le calcul du
chiffre d’affaires de 'activité d’assurance-crédit,

« la rémunération des ventes de services dacces a
'information sur la solvabilité des entreprises et
'information marketing, et la vente de services de
recouvrement de créances aupres de clients dépourvus
d’assurance-creédit,

« les produits nets des activités bancaires, qui
correspondent aux revenus des activités d’affacturage.
Ils sont constitués principalement des commissions
d’affacturage (percues au titre de la gestion des
créances affacturées) et des commissions de
financement nettes (marge de financement,
correspondant au montant des intéréts financiers recus
des clients d’affacturage, diminué des intéréts payés
au titre du refinancement de la dette d’affacturage).
Les primes versées par les sociétés d'affacturage aux
sociétés d'assurance (au titre de la couverture du
risque débiteur et du risque cédant) viennent en
déduction du produit net des activités bancaires.



Le chiffre daffaires consolidé est suivi par pays de
facturation (le pays de facturation étant le pays de l'entité
émettant la facturation pour les affaires directes et le pays
de la cédante pour les affaires acceptées) et par activité
(assurance-crédit, cautionnement, affacturage et
information & autres services).

Opérations techniques d’assurance

Primes brutes acquises

Primes brutes émises

Les primes brutes correspondent aux primes émises hors
taxes, nettes d’annulations. Elles incluent une estimation des
primes a émettre pour la partie acquise a I'exercice et une
estimation des primes a annuler postérieurement a la
cléture.

Cette estimation des primes a émettre comprend des
primes négociées mais non encore facturées ainsi que des
ajustements de primes correspondants a la différence entre
les minima de primes et les primes définitives. Elle inclut
également les aléas de conjoncture liés aux émissions de
primes de fin d’année.

Les primes facturées sont principalement assises sur le
chiffre d'affaires réalisé par les assurés du Groupe ou sur
'encours de leur risque clients, lui-méme fonction du chiffre
d’affaires. Les primes sont par conséguent directement
tributaires du volume des ventes réalisées dans les pays ou
le Groupe est présent.

Ristournes de primes

Les ristournes de primes regroupent les participations
bénéficiaires, boni et no claims bonus, qui sont des
mécanismes qui prévoient de restituer a un assuré une
partie de sa prime en fonction de la rentabilité du contrat.
Elles incluent également les malus, qui prennent la forme
d’'un montant de prime additionnelle a facturer aux assurés
dont la police est déficitaire.

Le poste « Ristourne de primes » inclut des provisions
établies sur une estimation des ristournes a verser.

Provision pour primes non acquises

La provision pour primes non acquises est calculée au
prorata temporis séparément pour chaque contrat
d’assurance. Elle correspond a la partie de la prime restant a
courir entre la date de cloture de I'exercice et la date de fin
de couverture de la prime.

Primes brutes acquises

Les primes brutes acquises sont constituées des primes
brutes émises, nettes des ristournes de primes, et de la
variation des provisions pour primes non acquises.

Frais d’acquisition reportés

Les frais d’acquisition des contrats incluent les commissions
d’acquisition ; ils sont répartis sur la durée de vie des
contrats selon la méme régle que la provision pour primes
non acquises.

La part des frais d’acquisition de contrats relative a la
période comprise entre la date de cléture de la période et la
date d’échéance de la prime est reportée a I'actif du bilan
dans le poste « Frais d’acquisition reportés » inclus dans les
autres actifs.

La variation des frais d’acquisition reportés est comprise
dans les frais d’acquisition au compte de résultat.
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Charges de prestations des contrats

Sinistres payés

Les sinistres payés correspondent aux indemnités versées
nettes de récupérations encaissées ainsi qu'aux frais
engageés pour en assurer la gestion.

Provisions pour sinistres

Les provisions pour sinistres comprennent une estimation
du colt de I'ensemble des sinistres déclarés et non réglés a
la cloture de la période. Le montant de sinistres a payer est
complété par une provision pour sinistres inconnus calculée
sur une base statistique a partir de données historiques
correspondant a I'estimation du montant final de sinistres.

Les provisions incluent également une provision pour frais
de recouvrement et frais de gestion des sinistres.

En sus de cette estimation statistique, des provisions
spécifiques sont enregistrées sur des sinistres majeurs sur la
base d'une probabilité de défaut et de sévérité, estimées au
cas par cas et validé par un comité (comité special
reserves).

En ce qui concerne [lassurance-caution, ce sont les
meéthodes locales qui sont appliquées. Seuls les sinistres qui
ont fait 'objet d’'une notification a la date d’inventaire sont
provisionnés. Un complément de provision est cependant
enregistré. Son principe est que le risque d'appel de la
caution devient plus élevé du fait de linsolvabilité du
« principal » (cautionné), méme si aucun appel n'a été fait
pour les dossiers concernés. Ce complément est évalué sur
la base de la probabilité de défaut et de sévérité.

Prévision de recours

La prévision de recours représente les estimations des
récupérations attendues ; elle est calculée en appliquant un
taux ultime de récupération a 'ensemble des exercices de
souscription non encore liquidés.

La prévision de recours inclut une provision pour frais de
recouvrement.

Les sinistres et les recours sont provisionnés séparément
conformément a la réglementation francaise en vigueur.

Opérations de réassurance

L’ensemble des opérations d’acceptations et de cessions en
réassurance sont des opérations portant des transferts de
risques.

Acceptations

Les acceptations en réassurance sont comptabilisées,
affaire par affaire, sur la base des données fournies par les
cédantes.

Les provisions techniques correspondent aux montants
communiqués par les cédantes, majorés de compléments le
cas échéant.

Les commissions versées aux cédants sont étalées selon le
méme rythme que les provisions pour primes non acquises.
Lorsque les commissions sont a échelle (variation en
fonction du niveau de sinistralité accepté), une estimation
de ces commissions est réalisée a chaque cloture.
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Cessions

Les cessions en réassurance sont comptabilisées en
conformité avec les termes des différents traités.

La part des cessionnaires dans les provisions techniques est
déterminée sur la base des provisions techniques inscrites
au passif.

Les fonds recus des réassureurs figurent au passif.

Les commissions recues des cessionnaires sont calculées
sur la base des primes émises. Elles font ensuite 'objet d'un
étalement, selon le méme rythme que les provisions pour
primes non acquises cédées (les primes non acquises
cédées correspondent aux primes non acquises brutes
multipliées par le taux de cession).

Autres produits opérationnels et autres
charges opérationnelles

Conformément a la recommandation n® 2013-03 de I'ANC,
les rubriques « Autres produits opérationnels » et « Autres
charges opérationnelles » ne sont alimentées que dans le
cas ou un événement majeur intervenu pendant la période
comptable est de nature a fausser la lecture de la
performance de l'entreprise. Il s'agit donc de produits ou
charges en nombre tres limité, inhabituels, anormaux et peu
fréquents - de montant particulierement significatif - que
Coface souhaite présenter de maniére distincte dans le
compte de résultat pour faciliter la compréhension de la
performance opérationnelle courante et pour permettre une
meilleure comparabilité des exercices, ceci conformément
au principe de pertinence de l'information du Conceptual
Framework.

Les autres produits opérationnels et les autres charges
opérationnelles sont des éléments peu nombreux, bien
identifiés, non récurrents, significatifs au niveau de la
performance consolidée.

Ecarts d’acquisition

En application de la norme IFRS 3 révisée, le Groupe évalue
les écarts d’acquisition a la date d’acquisition comme :

¢ lajuste valeur de la contrepartie transférée ;

¢ auquel on ajoute le montant comptabilisé pour toute
participation ne donnant pas le contréle dans I'entreprise
acquise ;

¢ auquel on ajoute, si le regroupement d’entreprises est
réalisé par étapes, la juste valeur de toute participation
précédemment détenue dans la société acquise ;

¢ diminué du montant net comptabilisé (généralement a la
juste valeur) au titre des actifs identifiables acquis et des
passifs repris.

Lorsque la différence est négative, un profit au titre de
'acquisition a des conditions avantageuses est comptabilisé
immédiatement en résultat.

Si de nouvelles informations conduisent, dans les 12 mois
suivant I'entrée dans le périmétre de consolidation, a une
nouvelle appréciation des valeurs fixées lors de l'entrée
dans le bilan consolidé, celles-ci sont modifiées. Il en
découle automatiquement une modification de la valeur
brute de I'écart d’acquisition.

L’écart d’acquisition est affecté, a la date d’acquisition, a un
ou plusieurs groupes d'unités génératrices de trésorerie
(UGT) susceptibles de retirer des avantages de 'acquisition.
[’écart d’acquisition est non amortissable, mais reste
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soumis a des tests de dépréciation, effectués chaque année
et lorsque des événements ou des circonstances indiquent
gu'une perte de valeur est susceptible dintervenir
(IAS 36.10). Ce test de dépréciation s'effectue par
comparaison entre la valeur nette comptable du groupe
d’'UGT (valeur comprenant I'écart d’acquisition) et sa valeur
recouvrable, correspondant au plus élevé de la juste valeur
diminuée des coults de sortie et de la valeur dutilité
résultant de I'actualisation des flux de trésorerie futurs.

Tests sur les écarts d’acquisition
et les actifs incorporels

En application de la norme IAS 36, les tests de dépréciation
sont reéalisés en regroupant les entités stratégiques du
périmeétre de consolidation du Groupe Coface par UGT.

Le groupe d’'UGT est le plus petit groupe identifiable d’actifs
générant des entrées de trésorerie largement
indépendantes des entrées de trésorerie générées par
d’autres groupes d’actifs (autres UGT). La norme IAS 36.80
définit que les écarts d’acquisition dégagés dans le cadre
d'un regroupement d'entreprises doivent étre affectés, a
compter de la date du regroupement, aux groupes d’UGT
de lacquéreur ou aux groupes d'UGT qui sont censés
bénéficier des synergies issues de 'opération.

Le Groupe Coface a identifié des groupes d'UGT qui
refletent le découpage utilisé par le management dans sa
gestion opérationnelle.

Les sept groupes d’'UGT sont les suivants :
Europe du Nord ;

Europe de I'Ouest ;

Europe centrale ;

Méditerranée & Afrique ;

Ameérique du Nord ;

Ameérique latine ;

Asie Pacifique.

* & & 6 o o o

Méthode de valorisation des groupes d’UGT et
tests de dépréciation des écarts d’acquisition

Les écarts d'acquisition existants sont affectés a chaque
groupe d'UGT de fagcon a pouvoir étre testés. Des tests de
dépréciation sont réalisés a chaque fois gu'un indicateur
objectif de dépréciation met en exergue I'existence d'un tel
risque, et en tout état de cause au minimum une fois par an.

Le test de dépréciation des écarts d’acquisition se fait ainsi
en testant le groupe UGT a laguelle les écarts d’acquisition
ont été affectés.

Si la valeur comptable du groupe d’'UGT excéde la valeur
recouvrable, il convient de reconnaitre la perte de valeur
correspondante :

¢ en priorité par réduction de la valeur des écarts
d’acquisition (sans possibilité de reprise ultérieure) ;

¢ ensuite en réduisant la valeur des autres actifs du groupe
d’UGT au prorata de la valeur respective de chaque actif.

La valeur recouvrable est déterminée comme la valeur la
plus ¢élevée de la valeur dutilité (déterminée par
'actualisation des flux futurs) et la juste valeur nette des
colts de cession (basée sur une étude de multiples des
sociétés comparables cotées et des transactions récentes
comparables).



Méthode utilisée pour valoriser les entités

Valeur d’utilité : actualisation des flux de trésorerie
disponibles

Les flux de trésorerie attendus ressortent des business
plans a trois ans préparés par les entités opérationnelles
dans le cadre de la procédure budgétaire et validés par le
management du Groupe Coface.

Ces prévisions se basent sur les performances passées de
chaque entité et prennent en compte les hypotheses de
développement de Coface dans ses différentes lignes de
meétier. Coface établit des projections de flux de trésorerie
au-dela de la période couverte par les budgets par
extrapolation des flux de trésorerie sur deux années
supplémentaires.

Les hypothéses choisies en termes de taux de croissance,
de taux de marge ou de ratios de colts et de sinistres
tiennent compte de la maturité de I'entité, de I'historique de
lactivité, des perspectives du marché et du pays dans
lequel I'entité opére.

Coface calcule un taux d’actualisation pour les sociétés
d’assurance et un taux de croissance a [linfini pour
I'évaluation de I'ensemble des sociétés.

Juste valeur

Selon cette approche, Coface valorise ses sociétés par
application de multiples de chiffre daffaires (CA) pour les
sociétés de services, d’actif net réévalué (ANR) pour les
sociétés d’assurances ou de produit net bancaire (PNB),
pour les sociétés d'affacturage d’'une part et de résultat net
d’autre part. Les multiples de référence sont issus de
comparables boursiers ou de transactions récentes, de
maniere a bien prendre en compte la valorisation des actifs
par le marché.

La valorisation par les multiples est obtenue en faisant la
moyenne de la valorisation issue du multiple de résultat net
et de celle issue du multiple de CA, d’ANR ou de PNB pour,
respectivement, les sociétés de services, d'assurance et
d’affacturage.

Immobilisations incorporelles

Coface immobilise les frais de développement dés lors que

les conditions suivantes sont remplies :

¢ la faisabilité technique de [lachéevement de [lactif
incorporel afin de pouvoir I'utiliser ou le vendre ;

¢ son intention d’achever I'actif incorporel et de I'utiliser ou
le vendre ;

¢ sa capacité a l'utiliser ou a le vendre ;

¢ la maniere dont [lactif générera des
économiques futurs probables ;

avantages

¢ la disponibilité actuelle ou future des ressources
nécessaires pour réaliser le projet ;

¢ sa capacité a mesurer de maniéere fiable les dépenses
lides a cet actif.

Les frais de développement et les logiciels générés en
interne sont amortis sur leur durée d'utilité ; celle-ci ne peut
exceder 15 ans.
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Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont évaluées a leur coUlt
d’acquisition, diminué des amortissements cumulés et des
éventuelles pertes de valeur. Les immeubles d'exploitation
sont constitués de composants ayant des durées d'utilité
différentes ; ces composants sont comptabilisés
séparément et amortis linéairement selon leur durée
d'utilité.

Le Groupe Coface a identifié les composants suivants :

Terrain Non amortissable

Structure close ou couverte Amortie sur 30 ans

Equipement technique Amorti sur 15 ans

Ameénagement intérieur Amorti sur 10 ans

Les actifs immobiliers financés au moyen de contrats de
crédit-bail sont présentés dans les comptes consolidés
comme s’ils avaient été acquis directement par
endettement financier.

Un contrat de location est classé comme un contrat de
location financement s'il transfere substantiellement les
risques et avantages correspondants a la propriété.

Si la valeur de marché de limmeuble est inférieure a la
valeur nette comptable, une dépréciation est constatée.

Actifs financiers

Le Groupe classe ses actifs financiers selon les catégories
suivantes : actifs disponibles a la vente, actifs détenus a des
fins de transaction, actifs détenus jusqu’a I'échéance, actifs
a la juste valeur par résultat et préts et autres créances.

La date de comptabilisation des actifs financiers retenue
par Coface correspond a celle de la négociation de ces
actifs.

Actifs disponibles a la vente (AFS)

Les actifs disponibles a la vente sont comptabilisés a la
juste valeur majorée des coUlts de transaction directement
imputables a [l'acquisition (ci-apres prix dachat). La
différence entre la juste valeur des titres a la date de cléture
et leur prix d’achat (diminué de l'amortissement actuariel
pour les instruments de dettes) est comptabilisée dans le
poste « Actifs disponibles a la vente » en contrepartie de la
réserve de réévaluation sans effet sur le résultat. Ce poste
inclut les titres de participation.

Actifs détenus a des fins de transaction
(Trading)

Les actifs détenus a des fins de transaction sont
comptabilisés a la juste valeur a la date de cloture. La
variation de la juste valeur des titres détenus a des fins de
transaction durant la période est constatée dans le compte
de résultat de la période.

Actifs détenus jusqu’a I’échéance (HTM)

Les actifs détenus jusqu’a I'échéance sont comptabilisés au
coUt amorti. Les primes et décotes entrent dans le calcul du
colt amorti et sont constatées en résultat de maniére
actuarielle sur la durée de vie de l'actif financier.
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Actifs comptabilisés selon I'option de juste
valeur par résultat

Les modalités de comptabilisation sont identiques a celles
des titres détenus a des fins de transaction.

Préts et créances

Cette catégorie comprend les créances relatives aux dépodts
en especes détenus par les cédantes en garantie des
engagements de souscription. Ils figurent au bilan a hauteur
des montants versés.

Cette catégorie comporte aussi les actifs financiers non
dérivés dont le paiement est déterminé ou déterminable, et
qui ne sont pas cotés sur un marché actif. lls sont
comptabilisés au colt amorti selon la méthode du taux
d'intérét effectif.

Les préts et créances comprennent les dépdts courts
termes dont la maturité est supérieure a trois mois et
inférieure a 12 mois a compter de la date d'achat ou de
dépot.

Juste valeur

Les titres cotés sont valorisés a leur cours de bourse a la
date d'inventaire. La juste valeur des titres non cotés est
obtenue par I'actualisation des flux de trésorerie futurs.

Test de dépréciation

Les actifs disponibles a la vente font l'objet d'un test de
dépréciation a chaque date d’arrété comptable. Lorsqu’il
existe une indication objective de dépréciation d’'un tel actif
et gu'une diminution de la juste valeur de celui-ci a
précéedemment été comptabilisée directement en capitaux
propres, la perte cumulée est extraite des capitaux propres
et comptabilisée en résultat au niveau de lagrégat du
compte de résultat « Produits des placements nets de
charges de gestion ».

La détection d'un indice objectif de dépréciation résulte
d’'une analyse multicriteres qui fait intervenir, notamment
pour les instruments de dette, le jugement d’expert.

Constitue un indice de dépréciation :

¢ pour les instruments de dettes : un défaut de paiement
des intéréts ou du principal, I'existence d'une procédure
de conciliation, d’alerte, ou de redressement judiciaire, la
faillite de la contrepartie, et tout autre indicateur
témoignant de la dégradation significative de la situation
financiere de la contrepartie comme par exemple la mise
en évidence de pertes a terminaison par application d’'un
modeéle de calcul de projection de flux recouvrables
actualisés ou a l'issue de la réalisation de stress tests ;

¢ pour les instruments de capitaux propres (hors titres de
participations non cotés) : I'existence d’indices indiquant
que I'entité ne pourra pas recouvrer tout ou partie de son
investissement initial. En outre, un test de dépréciation
est systématiqguement mené pour les titres en situation
de moins-value latente de plus de 30 % ou en situation
de moins-value latente depuis plus de six mois. Ce test
consiste a réaliser une analyse qualitative s’appuyant sur
différents facteurs comme l'analyse du cours sur une
période donnée, ou bien sur des informations afférentes a
la situation de [I'émetteur. Le cas échéant une
dépréciation est constatée sur la base du cours de
cotation a la date d’arrété. Indépendamment de cette
analyse, une dépréciation est systématiquement
constatée des lors que le titre présente une moins-value
latente en date d’arrété de plus de 50 %, ou une mMmoins-
value latente de plus de 24 mois ;
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¢ pour les participations non cotées : une moins-value
latente de plus de 20 % sur une période supérieure a
18 mois, ou la survenance de changements significatifs
dans l'environnement technologique, de marché,
economique ou légal ayant un effet défavorable sur
'émetteur, qui indigue que le montant de l'investissement
dans l'instrument de capitaux propres ne peut pas étre
recouvre.

Si la juste valeur d’'un instrument classé comme disponible a
la vente augmente au cours d'un exercice ultérieur, et si
cette augmentation peut étre objectivement reliée a un
événement survenant apres la comptabilisation en résultat
de la perte de valeur, les reprises de pertes de valeur :

¢ des instruments de capitaux propres ne sont pas
constatés en compte de résultat mais au niveau des
capitaux propres ;

¢ des instruments de dettes sont comptabilisés en résultat
a hauteur de la dépréciation précéedemment constatée.

Les dépréciations constatées sur des instruments de
capitaux propres aux dates darrétés intermédiaires sont
figées dans le résultat et ne peuvent étre reprises avant la
cession des titres conformément a l'interprétation IFRIC 10.

Instruments financiers dérivés
et opérations de couverture
Un produit dérivé est un instrument financier (IAS 39) :

¢ dont la valeur fluctue en fonction de I'évolution du taux
ou du prix d’'un produit appelé sous-jacent ;

¢ qui ne requiert aucun placement net initial ou peu
significatif ;
¢ dont le reglement s’effectue a une date future.

Il s’agit d'un contrat entre deux parties, un acheteur et un
vendeur, qui fixe des flux financiers futurs fondés sur ceux
d’un actif sous-jacent.

Conformément aux dispositions de la norme IAS 39, les
instruments dérivés sont comptabilisés a la juste valeur par
résultat, sauf s'il s'agit des instruments de couverture
efficaces. Dans ce cas, les modalités de comptabilisation de
plus ou moins-values vont dépendre des relations de
couverture a laquelle le dérivé est attaché.

Les dérivés qualifiés de couverture sont ceux qui
respectent, des I'initiation de la relation de couverture et sur
toute la durée, les conditions requises par la norme IAS 39
et notamment la documentation formalisée de I'existence
d'une efficacité des relations de couverture entre les
instruments dérivés et les éléments couverts, tant de
maniére prospective que de maniére rétrospective. A cet
égard, les relations de couvertures sont considérées comme
étant efficaces lorsque le rapport entre les variations
effectives de valeur de I'élément de couverture et de
'élément couvert est compris entre 80 % et 125 %.

¢ Pour les dérivés conclus dans le cadre d’'une couverture
de juste wvaleur, les variations de juste valeur sont
comptabilisées systématiquement et en totalité en
résultat. Ces variations sont en partie compensées par les
variations de juste valeur des éléments couverts (évalués
a la juste valeur pour la portion de risque couverte) qui
sont également comptabilisées en résultat. L'impact net
dans le compte de résultat est donc limité a la part
inefficace de la couverture.

¢ Pour les dérivés conclus dans le cadre d’'une couverture
de flux de trésorerie, les variations de juste valeur sont
enregistrées dans les capitaux propres recyclables, a
hauteur de la partie efficace de la couverture et en
résultat pour la partie inefficace.



Les instruments dérivés sont utilisés a des fins de
couverture, plus précisément couverture de change, risque
de taux et de la couverture juste valeur des actions dans les
portefeuilles des fonds Colombes. La Société n'effectue pas
d’opération de couverture au sens de la norme IAS 39. Les
instruments utilisés sont comptabilisées en juste valeur par
le résultat.

Dettes de financement
Ce poste concerne la dette subordonnée.

Lors de sa comptabilisation initiale, la dette financiere a été
évaluée a la juste valeur sur laquelle ont été imputés les
coults de transaction directement attribuables a I'émission
de la dette.

Aprés son évaluation initiale, la dette est valorisée au coult
amorti, déterminé selon la meéthode du taux d’intérét
effectif (TIE). Ce colt amorti correspond :

¢ au montant de I'évaluation initiale du passif financier ;
¢ diminué des remboursements en principal ;

¢ majoré ou diminué de I'amortissement cumulé (calculé
selon la méthode du TIE) et de toute décote ou prime
entre le montant initial et le montant a I'échéance.

Les primes et décotes nentrent pas dans le coUt initial d'un
passif financier. Toutefois, elles entrent dans le calcul du
colt amorti et seront donc constatées en résultat de
maniere actuarielle sur la durée du passif financier. Les
primes et décotes viennent ainsi modifier le colt amorti du
passif financier au fur et a mesure de leur amortissement.

Traitement comptable des frais d’émission
de la dette

Les frais d’émission directement attribuables a I'émission
d’'un passif financier sont inclus dans la juste valeur initiale
du passif. Ces frais sont définis comme étant les coults
marginaux directement attribuables a I'émission du passif
financier ; un colt marginal étant un coUt qui n‘aurait pas
été encouru si I'entreprise n‘avait pas acquis, émis ou céde
instrument financier.

Ils comprennent :
¢ les honoraires et commissions versés a des agents,
conseils, courtiers et autres intermédiaires ;

¢ les colts prélevés par les agences réglementaires et les
bourses de valeurs ;

¢ les taxes et droits de transfert.

En revanche, ils n’incluent pas :

¢ la prime de remboursement ou d’émission d’'une dette ;
¢ les colts de financement ;
¢ les colts internes administratifs ou les frais de siege.

Ressources des activités bancaires
Ce poste comprend :

¢ les dettes envers les entreprises du secteur bancaire ; ce
poste regroupe les lignes de crédit bancaire. Elles
représentent le refinancement du factor des crédits
accordeés aux adhérents ;

¢ les dettes envers la clientéle des entreprises du secteur
bancaire ; il s'agit des comptes créditeurs d'affacturage.
lls regroupent :

« d'une part les montants inscrits au crédit des comptes
courants des adhérents qui n‘ont pas fait 'objet d’'une
mise a disposition anticipée par les soins du factor, et

« d'autre part, les retenues de garantie constituées sur
chaque contrat ;
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¢ les dettes financieres représentées par des titres ; ce
poste comprend les emprunts subordonnés et les
emprunts obligataires non-subordonnés. Ces emprunts
sont classés en « Ressources des activités du secteur
bancaire » car ils servent a financer [lactivité
d’affacturage.

A lorigine, tous les emprunts sont comptabilisés a la juste
valeur minorée des colts de transaction directs. Apres leur
comptabilisation initiale, ils sont évalués au colt amorti en
utilisant la méthode du taux d’intérét effectif.

Créances d’affacturage

Les créances d’affacturage sont représentées a l'actif du
bilan pour la totalité des créances non recouvrées a la date
d’établissement des comptes. Elles sont comptabilisées
pour leur valeur nominale, correspondant au montant des
factures cédées, toutes taxes comprises, par les adhérents.

Deux catégories de provisions sont enregistrées et viennent
s’inscrire en diminution des créances d’affacturage :

¢ des dépréciations dotées par le compte de résultat
(poste « CoUt du risque ») lorsqu’un risque probable de
non recouvrement partiel ou total apparait ;

¢ des dépréciations calculées sur les pertes de crédit
attendues dotées également par le compte de résultat
(poste « CoUt du risque »).

Ces dépréciations, instaurées par la norme IFRS 9,
s’appuient sur les modeles de calcul exploitant les notations
internes des débiteurs (DRA Debtor Risk Assessment). La
méthodologie de calcul des dépréciations (perte attendue
ou ECL Expected Credit Loss) est basée sur les trois
parametres principaux : la probabilité de défaut PD, la perte
en cas de défaut (LGD Loss Given Default) et le montant
de I'exposition en cas de défaut EAD (Exposure at Default).
Les dépréciations seront le produit de la PD par la LGD et
'EAD, sur la durée de vie des créances. Des ajustements
spécifiques sont réalisés afin de prendre en compte les
conditions courantes et les projections prospectives macro-
économiques (Forward Looking).

La valeur nette comptable des créances d’affacturage est
présentée a lactif du bilan consolidé dans le poste
« Créances des activités du secteur bancaire et autres
activités ».

Trésorerie et équivalents de trésorerie

La trésorerie comprend I'ensemble des comptes bancaires
et des dépdts a vue. Les équivalents de trésorerie
comprennent les SICAV monétaires dont I'échéance est
inférieure a trois mois.

Provisions pour risques et charges

Conformément a la norme IAS 37 « Provisions, passifs
éventuels et actifs éventuels », une provision est
comptabilisée, a la date de cldéture de I'exercice, lorsqu’il
existe une obligation actuelle, résultant d'un événement
passé envers un tiers a cette date, et s'il est probable ou
certain, a la date d'établissement des comptes, qu’elle
provoquera une sortie de ressources au bénéfice de tiers,
représentative d’avantages économiques nécessaires pour
régler l'obligation et une estimation fiable du montant de
I'obligation.

Elles font I'objet d’'une actualisation dans le cas ou I'impact
s’avére significatif.

Les provisions pour risques et charges incluent les
provisions pour risques fiscaux (hors impots sur le résultat),
pour litiges avec des tiers et sur les locaux vacants. Ces
provisions font I'objet d’'une revue a chaque cloture.
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La provision pour locaux vacants est calculée en tenant
compte des loyers futurs que la Société est engagée a
payer jusqu'a la fin du bail, desquels sont déduits les
produits futurs attendus au titre d'éventuelles sous-
locations.

Avantages au personnel

Les salariés de Coface bénéficient dans un certain nombre
de pays d'avantages a court terme (du type congés payes),
d’avantages a long terme (du type « médailles du travail »)
et d’avantages postérieurs a I'emploi (du type indemnités
de départ a la retraite).

Les avantages a court terme sont reconnus dans les dettes
des différentes sociétés de Coface qui les octroient.

Les autres avantages (avantages a long terme et avantages
postérieurs a I'emploi) font I'objet de modalités différentes
de couverture définies ci-apreés :

¢ régimes (ou plans) a cotisations définies ils se
caractérisent par des versements a des organismes
libérant I'employeur de toute obligation ultérieure,
'organisme se chargeant de verser aux salariés les
montants qui leur sont dus. Il sagit généralement des
régimes publics de retraites sur le méme modeéle que
ceux qui existent en France ;

¢ régimes (ou plans) a prestations définies pour lesquels
'employeur a une obligation envers ses salariés.

Conformément a la norme IAS 19, Coface inscrit au bilan,
sous forme de provision, le montant correspondant a ses
engagements en matiére principalement :

¢ d’indemnités et congés de fin de carriere ;
¢ d’allocations pour préretraite et complément sur retraite ;

¢ de part patronale a verser aux mutuelles pour les
retraités ;

¢ de médailles du travail.

Sur la base des réglements internes de chague régime et

dans chacun des pays concernés, des actuaires
indépendants calculent :
¢ la valeur  actuarielle des prestations futures,

correspondant a la valeur actualisée de I'ensemble des

prestations a verser. Cette valeur actualisée est

principalement basée sur :

. les caractéristiques
concernée,

« les prestations a verser (indemnités de fin de carriere,
médailles du travail...),

« les probabilités de survenance de chague événement,

» la valorisation de chacun des facteurs entrant dans le
calcul des prestations (évolution des salaires, etc.),

° le  taux dintérét permettant descompter les
prestations futures a la date de 'évaluation ;

connues de la population

¢ la valeur actuarielle des prestations pour services rendus
avec projection des salaires, déterminée en utilisant la
méthode des unités de crédits projetés, qui répartit la
valeur actuarielle des prestations uniformément sur la
durée de service des salariés.

Stock-option

Selon la norme IFRS 2 « Paiement fondé sur des actions »
qui définit notamment I'évaluation et la comptabilisation
des stock-options, les options sont évaluées a la date
d’octroi. Pour cette évaluation, le Groupe applique le
modeéle de valorisation Black and Scholes. LLes évolutions de
valeur postérieures a la date d'octroi sont sans incidence
sur cette évaluation initiale.
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La valeur des options est fonction de leur durée de vie
attendue, que le Groupe estime correspondre a leur période
d’indisponibilité fiscale. Cette valeur est enregistrée en
charges de personnel linéairement, a compter de la date
d’octroi, sur la période d’acquisition des droits, avec une
contrepartie directe en capitaux propres.

Dans le cadre de son introduction en bourse, le Groupe
Coface a attribué a certains bénéficiaires (salariés de filiales
de COFACE SA) des actions gratuites (cf. note 11).

En application des dispositions de la norme IFRS 2, seuls les
plans accordés aprés le 7 novembre 2002 et dont les droits
n‘ont pas été acquis au 1° janvier 2005 ont été évalués et
comptabilisés en charges de personnel.

Contrats de location

Selon la norme IFRS 16, applicable depuis le 1°" janvier 2019,
la définition des contrats de location implique d'une part,
'identification d’'un actif et d’autre part, le contrdle par le
preneur du droit d'utilisation de cet actif. Le controle est
établi lorsque le preneur détient tout au long de la durée
d'utilisation les deux droits suivants :

¢ le droit dobtenir la quasi-totalité des avantages
économiques découlant de l'utilisation du bien ;

¢ le droit de décider de I'utilisation du bien.

Pour le preneur, la norme impose la comptabilisation au
bilan de tous les contrats de location sous forme d’'un droit
d'utilisation  sur lactif loué, enregistré dans les
immobilisations, et au passif la comptabilisation d'une dette
financiere au titre des loyers et des autres paiements a
effectuer pendant la durée de la location. Coface utilise les
exemptions prévues par la norme en ne modifiant pas le
traitement comptable des contrats de location de courte
durée (inférieure a 12 mois) ou portant sur des actifs sous-
jacents de faible valeur (inférieure a 5 000 dollar US).

Le droit d'utilisation est amorti linéairement, et la dette
financiere est amortie actuariellement sur la durée du
contrat de location. La charge d’intérét relative a la dette
financiere et la charge d’amortissement du droit d’utilisation
sont portées distinctement au compte de résultat.

Impots

La charge dimpdt comprend I'impdt exigible et I'impdt
différé.

L'impodt exigible est calculé conformément aux législations

fiscales en vigueur dans chaque pays ou les résultats sont
imposables.

COFACE SA a opté au 1 janvier 2015, pour le régime de
'intégration fiscale en intégrant les filiales francaises
détenues directement ou indirectement a plus de 95 %
(Compagnie francaise d’assurance pour le commerce
extérieur, Cofinpar, Cogeri et Fimipar).

Les différences temporelles entre les valeurs des éléments
d’actif et de passif dans les comptes consolidés, et celles
retenues pour la détermination du résultat fiscal, donnent
lieu a la comptabilisation d'impots différés.

Les dettes et les créances d'impdt différés sont calculées en
utilisant le taux d'impdt qui sera en vigueur a la date
probable de reversement des différences concernées ; ou a
défaut, en utilisant le taux d'impot en vigueur a la date
d’arrété des comptes.

Les impots différés actifs ne sont comptabilisés que s'il est
probable que des bénéfices futurs imposables permettront
d'absorber les différences temporelles et les déficits
reportables sur un horizon raisonnable.
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Aussi, l'information sectorielle utilisée par le management
correspond aux régions suivantes :

Créances et dettes libellées en devises

Les créances et dettes libellées en devises sont valorisées
au cours de cloture. Europe du Nord ;
Europe de I'Ouest ;
Europe centrale ;
Méditerranée & Afrique ;
Amérique du Nord ;

Ameérique latine ;

Les pertes et gains de change latents sur les créances et
dettes libellées en devises sont enregistrés dans le résultat
consolidé, a I'exception des écarts de conversion sur les
provisions techniques des succursales de Compagnie
francaise d'assurance pour le commerce extérieur et des
écarts de conversion sur les créances et dettes a caractére
long terme concernant une entreprise consolidée dont le
reglement n'est ni planifié ni susceptible de survenir dans un
avenir previsible.

® & 6 O o 0o o

Asie Pacifique.

Aucun regroupement de secteur opérationnel n'a été réalisé
Les différences de change relatives a une créance ou une pour les besoins de l'information sectorielle publiée.
dette libellée en monnaie étrangére sur une entreprise
consolidée sont considérées comme faisant partie de
investissement net dans l'entreprise consolidée et sont
imputées en autres éléments du résultat global
conformément a la norme IAS 21 jusgu’a la cession de cet
investissement net.

La segmentation sectorielle géographique correspond au
pays de facturation.

Parties liées

Une partie liée est une personne ou une entité qui est liee a
'entité qui prépare ses états financiers (dénommeée « I'entité

Information sectorielle présentant les états financiers » dans IAS 24).

Le Groupe Coface applique la norme IFRS 8 qui prévoit la
présentation d'une information sectorielle fondée sur
'organisation du Groupe telle qu'utilisée par le management
pour lallocation des ressources et la mesure des
performances.

Estimations
Les principaux postes du bilan donnant lieu a une estimation par le management sont présentés dans le tableau ci-apres :

Estimation Notes Nature de 'information demandée

Dépréciation d’écart 7
d’acquisition

Une dépréciation est constatée lorsque la valeur recouvrable, déterminée comme la valeur
la plus élevée entre la valeur d'utilité et la juste valeur est inférieure a la valeur comptable.

La valeur d'utilité des unités génératrices de trésorerie est établie sur la base d’hypotheses
de colt du capital, de taux de croissance a long terme et de /oss ratio.

Dépréciation des créances 4
d’affacturage

Les dépréciations des créances d'affacturage incluent une partie calculée selon les pertes
de crédit attendues (notion instaurée par la norme IFRS 9).

Provision pour primes 17
acquises non émises

Elle est établie sur la base d’'une estimation du montant des primes attendues sur la période
diminuée des primes comptabilisées.

Provision pour ristournes 17,22 Elle est établie sur la base d'une estimation du montant des ristournes de primes a verser

de primes aux assurés selon les modalités de la police souscrite.

Provision pour recours 17,23 Elle est établie sur la base d'une estimation du montant des récupérations potentielles sur
les sinistres réglés.

Provision pour sinistres 17,23,42 Elle comprend une estimation du colt de I'ensemble des sinistres déclarés et non réglés
a la période de cloture.

Provision IBNR 17, 23,42 Elle est calculée sur une base statistique correspondant a l'estimation du montant final de
sinistres qui sera réglé aprés extinction du risque et aprés toute action de recouvrement.

Engagements de retraite 4 Les engagements de retraite sont évalués conformément a IAS 19 et font 'objet d’'un examen

annuellement, par des actuaires en fonction des hypothéses actuarielles du Groupe.

Les contrats gérés par les filiales d’assurance du Groupe
Coface répondent aux définitions des contrats d’assurance
donnés par IFRS 4. Conformément a cette norme, ces
contrats donnent donc lieu a la comptabilisation de
provisions techniques au passif du bilan évaluées selon les
principes fixés par les principes comptable Groupe, dans
lattente de la publication d’'une norme IFRS traitant du
passif technique des entreprises d'assurance.

La constitution des provisions techniques d’assurance
ameéne le Groupe Coface a réaliser des estimations,
essentiellement fondées sur des hypothéses d’évolution de

facteurs liées a l'assuré et a son débiteur ainsi qu’a leur
environnement économique, financier, social, réglementaire
ou encore politique, qui peuvent s’avérer différentes des
observations a posteriori, en particulier si elles affectent
simultanément les principaux portefeuilles du Groupe
Coface. Le recours a ces hypotheses implique un degré
élevé dappréciation de la part du Groupe Coface,
susceptibles d’affecter le niveau de provisionnement et
d’avoir en conséquence un effet défavorable significatif sur
la situation financiere, les résultats ou la marge de
solvabilité du Groupe Coface.
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De méme, pour certains actifs financiers du Groupe Coface
pour lesquels il n'existe pas de marché actif ou lorsque les
valeurs observables sont réduites ou non représentatives, la
juste valeur est mesurée par des techniques de valorisation
utilisant des méthodologies ou modeles ayant recours a
des hypothéses ou des appréciations qui impliquent une
part importante du jugement. Il ne peut étre garanti que les
estimations de juste valeur sur la base de ces techniques de
valorisations représentent le prix auquel un titre pourra
finalement étre cédé ou auquel il pourrait étre cédé a un
moment précis. Les évaluations et estimations sont révisées
lorsque les conditions changent ou que de nouvelles
informations sont disponibles. Les instances dirigeantes du

Groupe Coface, a la lumiére de ces informations et dans le
respect des principes et méthodologies objectives détaillés
dans ses états financiers consolidés et combinés analysent,
évaluent et arbitrent régulierement selon leur appréciation
les causes d’'une baisse dans 'estimation de juste valeur de
titres, ses perspectives de récupération a court terme et le
niveau jugé adéquat de provisions pour dépréciations qui
en découlent. Il ne peut cependant étre garanti que des
dépréciations ou des provisions supplémentaires ne
puissent pas avoir un effet défavorable significatif sur les
résultats, la situation financiere et la marge de solvabilité du
Groupe Coface.

ANALYSE DES PRINCIPAUX POSTES DU BILAN

Les montants sont exprimeés en milliers d’euros.

NOTE 1.

Les écarts d’acquisition ne sont pas amortis ; ils sont soumis
systématiqguement a un test de dépréciation réalisé
annuellement, et dés qu’il existe un indice de perte de
valeur, conformément a la norme IAS 36.

(en milliers d’euros)

ECARTS D’ACQUISITION

La décomposition de la valeur nette des écarts d’acquisition
par région est la suivante :

-IEEI 31/12/18

Europe du Nord 112 603 112 603
Europe de I'Ouest 5068 5068
Europe centrale 8 394 8 396
Méditerranée & Afrique 22 672 21993
Amérique du Nord 6 201 6 087
Amérique du Sud 895 9N
TOTAL 155 833 155 058

La valeur des écarts d’acquisition augmente de 775 milliers d’euros sur I'exercice 2019 ; cette évolution est due a la variation

des taux de change.
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Méthode des tests d’impairment

Les écarts d’acquisition et les autres actifs non financiers
ont fait l'objet de tests de perte de valeur au
31 décembre 2019. Coface a procédé a cet exercice en
comparant la valeur d'utilité des groupes d’'unité génératrice
de trésorerie (UGT) auxquels ont été affectés les écarts
d’acquisition avec leur valeur comptable.

La valeur d'utilité est la valeur actuelle des flux de trésorerie
futurs susceptibles de découler d'un actif ou d'une unité
génératrice de trésorerie. La valorisation, issue de la
méthode des cash flows actualisés, s’appuie sur le budget
prévisionnel a trois ans préparé par les filiales et validé par

ELEMENTS FINANCIERS
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a4

construites sur la base de ratios de gestion normalisés,
reflétant la sinistralité « moyenne » attendue a long terme
(loss ratios et cost ratios cibles). Au-dela de la cinquieme
année, la valeur terminale est évaluée sur la base d'une
capitalisation a l'infini du flux de trésorerie de la derniere
année.

Les principales hypothéses retenues pour déterminer la
valeur d'utilité des groupes d'UGT sont, le taux de
croissance a long terme fixé a 1.5 % pour I'ensemble des
entités et le colt moyen pondéré du capital.

Les écarts d’acquisition ont donné lieu a des tests de perte
de valeur en retenant les hypotheses suivantes au
31 décembre 2019 :

le management avec deux années supplémentaires
Europe Europe Europe Méditerranée Amérique Amérique
(en millions d’euros) du Nord de I'Ouest centrale & Afrique du Nord du Sud
CoUt du capital 9,2 % 9,2 % 9,2 % 92 % 9,2 % 92 %
Croissance perpétuelle 1,5 % 1,5 % 1.5 % 15 % 15 % 15 %
Contribution a I'actif net du Groupe consolidé 528,8 472, 199,5 262,6 59,6 57,2
Pour rappel, les hypothéses étaient les suivantes pour I'exercice 2018 :
Europe du Europe Europe Méditerranée Amérique Amérique
(en millions d'euros) Nord de I'Ouest centrale & Afrique du Nord du Sud
CoUt du capital 9,3 % 9,3 % 9,3 % 9,3 % 9,3 % 9,3 %
Croissance perpétuelle 1,5% 1,5% 1.5 % 15 % 15% 1,5 %
Contribution a I'actif net du Groupe consolidé 615,3 406,5 1821 2181 58,5 54,0

Sensibilité des tests d’impairment

Les analyses de sensibilité ont été effectuées sur les tests
de perte de valeur en prenant en compte les sensibilités
suivantes :

¢ sensibilité sur le taux de croissance a long terme : les
tests de perte de valeur ont fait l'objet de tests de
sensibilité sur la base d'un taux de croissance perpétuel
minoré de 0,5 point. Il ressort gu’'une variation de
0,5 point des hypothéses retenues n‘aurait pas d’effet sur
le résultat des tests de dépréciation et donc sur les
comptes consolidés du Groupe au 31 décembre 2019 ;

¢ sensibilité sur le colt du capital : les tests de perte de
valeur ont fait 'objet de tests de sensibilité sur la base
d’un colt de capital majoré de 0,5 point. Il ressort gqu’'une
variation de 0,5 point des hypothéses retenues n'aurait
pas d'effet sur le résultat des tests de dépréciation et
donc sur les comptes consolidés du Groupe au
31 décembre 2019 ;

¢ sensibilité sur le ratio de sinistre et sur le ratio des coults
sur les deux dernieres années du plan d’affaires (2022 et
2023) : les tests de perte de valeur ont été réalisés en
considérant une augmentation de 2 points au niveau du
ratio de sinistre, et de 1 point au niveau du ratio des
coUts. Il ressort qu'une hausse de 1 point et de 2 points
des hypotheses retenues n‘aurait pas deffet sur le
résultat des tests de dépréciation, compte tenu des
valeurs d'utilité et donc sur les comptes consolidés du
Groupe au 31 décembre 2019.

La sensibilité des valeurs dentreprises aux hypothéses
retenues est reflétée dans le tableau suivant pour les
principaux écarts d’acquisition, qui permet de vérifier que la
valeur de 'UGT reste supérieure a la contribution a l'actif
net du Groupe et ce pour chacune des UGT dans les
différents scénarios :
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Résultat des tests d’impairment

Europe du Europe Europe Méditerranée Amérique Amérique
(en millions d'euros) Nord de I'Ouest centrale & Afrique du Nord du Sud
Contribution a I'actif net du Groupe consolidé @ 5288 472 199,5 262,6 59,6 57,2
Valeur d'utilité de I'UGT 859,4 525,6 4391 708,9 971 58,5
Sensibilité Croissance long terme - 0,5 point @ 830,8 503,3 4246 6816 89,3 55,6
Sensibilité¢ WACC + 0,5 point @ 8214 495,0 419,9 672,6 87,9 534
Sensibilité Loss Ratio 2024 + 1 point @ 8499 312,6 4337 694, 88,3 54,0
Sensibilité Loss Ratio 2024 + 2 points @ 840,4 244,0 4282 679,2 83,0 49,5
Sensibilité Cost Ratio 2024 + 1 point @ 844.,8 309,6 429,3 686,2 84,6 53,8
Sensibilité Cost Ratio 2024 + 2 points @ 830,1 237.8 419,5 663,6 75,5 49,2

(D La Contribution a I'actif net du Groupe consolidé correspond a la différence entre la valeur d'utilité des unités génératrices de trésorerie (UGT) et leur valeur
comptable.
(2) Des analyses de sensibilités ont été effectuées sur la Contribution a I'actif net du Groupe consolidé.

NOTE 2. AUTRES IMMOBILISATIONS INCORPORELLES

31/12/18
(en milliers d'euros) Valeur nette Valeur nette
Frais de développement et logiciels 62 359 62 955
Fonds de commerce 2212 2194
Autres immobilisations incorporelles 440 468
TOTAL 65 011 65 617

31/12/19

Amortissements

(en milliers d'euros) Valeur brute et dépréciations Valeur nette
Frais de développement et logiciels 210 814 - 148 455 62 359
Fonds de commerce 3873 -1661 2212
Autres immobilisations incorporelles 2928 - 2488 440
TOTAL 217 615 -152 604 65 011
31/12/18
Amortissements
(en milliers d’'euros) Valeur brute et dépréciations Valeur nette
Frais de développement et logiciels 197 670 -134 716 62 955
Fonds de commerce 6748 - 4553 2194
Autres immobilisations incorporelles 2 820 -2 352 468
TOTAL 207 238 - 141621 65 617

Les immobilisations incorporelles du Groupe sont essentiellement composées de licences informatiques.

Ces investissements se sont élevés a 12,1 millions d’euros sur I'exercice 2019, comparés a 15,7 millions d’euros sur |'exercice
2018.
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Variation de la valeur brute des actifs incorporels

Entrée Effet de change
(en milliers d'euros) 31/12/18 de périmétre Augmentations Diminutions et autres 31/12/19

Frais de développement et logiciels 197 670 1099 12 027 -2159 2177 210 814
Fonds de commerce 6747 o] o] -3 089 215 3873
Autres immobilisations incorporelles 2 821 0 70 -14 51 2928
TOTAL 207 238 1099 12 097 -5 262 2443 217 615

L’entrée de périmetre sur I'exercice 2019 correspond a I'entité PKZ.

Effet de change

(en milliers d'euros) 31/12/17 Augmentations Diminutions et autres 31/12/18
Frais de développement et logiciels 187178 15 369 - 4292 - 585 197 670
Fonds de commerce 7 831 0 -1266 182 6 747
Autres immobilisations incorporelles 2722 300 -152 - 49 2 821
TOTAL 197 731 15 669 -5710 - 452 207 238

Variation des amortissements et dépréciations des actifs incorporels

Entrée de Effet de change
(en milliers d'euros) 31/12/18 périmétre Dotations Reprises et autres 31/12/19

Amortissement frais de
développement et logiciel - 132455 -803 -13187 2135 -2308 -146 618

Provision pour dépréciation frais de
développement et logiciel -2260 0 0 0 423 -1837

Total Amortissement
et dépréciation frais de

développement et logiciel -134 715 - 803 -13187 2135 -1885 - 148 455
Amortissement fonds de commerce - 4554 - -104 3089 -92 -1661
Provision pour dépréciation fonds

de commerce 0 - 0 0 0 6]
Total Amortissement et

dépréciation fonds de commerce -4 554 [0} -104 3089 -92 -1661
Amortissement autres

immobilisations incorporelles -2352 - -128 14 -22 - 2488
Provision pour dépréciation autres

immobilisations incorporelles 0 - o o 0 0

Total Amortissement
et dépréciation autres
immobilisations incorporelles -2 352 (o] -128 14 -22 - 2488

TOTAL - 141621 - 803 -13 419 5 238 -1999 -152 604
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NOTE 3.

3.1. Placements par catégorie

Au 31 décembre 2019, la valeur nette comptable des titres
AFS (available for sale) s'éleve a 2 911 034 milliers d’euros,
celle des titres classés en trading se monte a 43 milliers
d’euros, et celle de titres HTM (held to maturity) est de
1842 milliers d’euros.

Entreprise d’assurance, le Groupe Coface conserve une
allocation tres majoritairement orientée vers des produits
de taux lui garantissant des revenus récurrents et stables.

La
31

répartition
décembre 2019,

suivante :

*

L4
*
L4

titres notés « AAA » :

du
selon

portefeuille

1.6 %;

PLACEMENTS DES ACTIVITES D’ASSURANCE

titres notés « AA» et « A »:438 % ;

titres notés « BBB » : 36,6 % ;

titres notés « BB » et inférieur : 8,0 %.

obligataire,
les types de notation, est la

au

31/12/19 31/12/18
Plus et Plus et
moins- moins-
Colt Rééva- Juste  values Colit Rééva- Valeur Juste values
(en milliers d'euros) amorti  luation valeur latentes amorti  luation nette valeur latentes
Titres AFS 2706 300 204734 2911034 2911 034 2635835 106698 2742533 2742533
Actions et autres titres 171089 145867 316956 316 956 207560 99425 306985 306985
a revenus variables
dont titres non conso. 23320 119 096 142 416 142 416 25139 103879 129 017 129 017
ngﬁj;‘ons eteffets 2314927 43680 2358607 2358607 2211474  -2144 2209330 2209 330
dont placements 2075248 42097 2117346 2117346 1774405  -1061 1773344 1773344
en titres vifs
dont placements 239679 1582 241261 24126] 437069  -1083 435986 435986
en OPCVM
Parts de SCI 220 284 15190 235473 235473 216 801 9 417 226 218 226 218
Titres HTM
Obh’gat\ons et effets 1842 1842 1842 0 1848 1848 1848 o)
publics
JVO - Trading
OPCVM monétaires 43 o] 43 43 9527 9527 9527
Dérivés actifs (o] 1809 1809 1809 2 354 2 354 2 354
(pour information - 889 - 889 - 889 -1666 -1666 -1666
dérivés au passif)
Préts et créances 75 670 75 670 75 670 77 063 77 063 77 063
Immobilier de placements 695 - 407 288 288 695 - 407 288 288
TOTAL 2784 550 206137 2990687 2990 687 0O 2724968 108645 2833613 2833613 (o]
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(en milliers d'euros)

Brut 31/12/19

Dépréciations Net 31/12/19
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Net 31/12/18

Titres AFS 2 948 645 - 37 609 2911 034 2742533
Actions et autres titres a revenus variables 354 557 - 37 601 316 956 306 985
Obligations et effets publics 2 358 607 2 358 607 2209 330
dont placements en titres vifs 2117 346 21717 346 1773 344
dont placements en OPCVM 241 261 24] 261 435 986
Parts de SCI 235 482 -8 235473 226 218
Titres HTM
Obligations et effets publics 1842 1842 1848
JVO - Trading
OPCVM monétaires 43 43 9527
Dérivés actifs 1809 1809 2354
(pour information, dérivés au passif) - 889 - 889 - 1666
Préts et créances 75765 -95 75 670 77 063
Immobilier de placements 288 288 288
TOTAL 3028 392 -37704 2 990 687 2 833 613
Dépréciations
Effet de change _
(en milliers d’euros) 31/12/18 Dotations Reprises et autres 31/12/19
Titres AFS 33 493 8702 -4 603 17 37 609
s e s s 51492 v 2750
gfg’/glycasr/ons et effets 79093 0 -71993 0 0
Parts de SCI 8 ¢} 0 3
Préts et créances 94 1 (o] o 95
TOTAL 33 587 8703 -4 603 17 37 704

Les dépréciations de titres AFS sont reprises lorsque les titres sont cédés.
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Variation des placements par catégorie

31/12/18 31/12/19
Valeur Valeur
nette nette
comptable [T LTI G TE Autres compta-
(en milliers d'euros) ouverture tations tions Rééva-luations Dépré-ciations variations ble cléture
Titres AFS 2742533 746 089 -705 791 97 823 -4 097 34477 2911034
Actions et autres titres a revenus 306 985 19617 -52214 45 634 -6 090 3025 316 956
variables
Obligations et effets publics 2209 330 720232 -651385 46 417 1993 32019 2358607
Parts de SCI 226 218 6 241 -2192 5772 - 567 235473
Titres HTM
Obligations 1848 -5 -1 ) 1842
JVO - Trading 9 527 o) - 9481 (o] -3 43
Préts et créances et autres 79 705 27 248 - 20 452 -1339 1 -7 394 77 767
placements financiers
TOTAL 2833613 773 331 - 735725 96 484 -4 097 27 081 2990 687
Dél"iVéS vise une couverture dans une optique de protection du

'utilisation structurelle de produits dérivés est strictement
limitée a des fins de couverture. Le nominal de la
couverture est ainsi limité au montant d’actifs sous-jacents
détenus dans le portefeuille.

Au cours de I'année 2019, la majeure partie des opérations
realisées a concerné la couverture systématique de change
via conclusion de swaps ou d’opérations de change a terme
pour des obligations émises principalement en USD et
présentes dans le portefeuille de placement.

Les investissements actions ont fait 'objet d’'une couverture
partielle en dehors de la monnaie via I'achat et la vente
d’options cotées sur le marché. La stratégie mise en ceuvre

3.2.

Cette note présente la juste valeur des instruments
financiers par niveau de hiérarchie des paramétres utilisés
pour la valorisation des instruments au bilan.

Niveau 1 : Prix cotés pour un instrument identique sur des
marcheés actifs

Les titres classés en niveau 1 représentent 84 % du
portefeuille du Groupe Coface. lls correspondent aux :

¢ actions, obligations et effets publics cotés sur des
marchés organisés, ainsi qu'aux parts dOPCVM dont la
valeur liquidative est calculée et publiée de maniere tres
réguliére et facilement disponible (AFS) ;

¢ obligation d’Etat et obligations indexées & taux variable
(HTM) ;

¢ SICAV monétaires francaises (trading).

Niveau 2 : Utilisation de données, autres que les prix cotés
d’'un instrument identique, observables directement ou
indirectement sur le marché (données corroborées par le
marché : courbe de taux d'intérét, taux de swap, méthode
des multiples, etc.)
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portefeuille en cas de baisse sensible du marché actions de
la zone euro.

Concernant le portefeuille obligataire, la partie de notre
exposition a la dette des émetteurs souverains européens
qui était couverte grace a de futurs taux a été débouclée au
premier semestre 2019. Coface se laisse la possibilité den
remettre en place. Quelques opérations ponctuelles de
couverture du risque de taux ont également été mises en
place sur des titres de créances negociables.

Toutes ces opérations n‘ont pas fait 'objet d'un traitement
comptable de type « comptabilité de couverture » en
IFRS car il s'agit majoritairement d’opérations de change et
de couvertures marché partielles.

Instruments financiers comptabilisés en juste valeur

Les titres classés en niveau 2 représentent 3 % du
portefeuille du Groupe Coface. Ce niveau regroupe les
instruments suivants :

¢ actions non cotées ;

¢ préts et créances souscrits auprés des banques ou de la
clientele, dont la juste valeur est déterminée dapres la
méthode du colt historique.

Niveau 3 Techniques d'évaluations fondées sur des
données non observables telles que des projections ou des
données internes.

Les titres classés en niveau 3 représentent 13 % du
portefeuille du Groupe Coface. Le niveau 3 est attribué aux
actions non cotées, aux titres de participation ainsi gqu’a
'immobilier de placement.

La valeur d'utilité est la valeur actuelle des flux de trésorerie
futurs susceptibles de découler d'un actif ou d'une unité
génératrice de trésorerie. La valorisation, issue de la
méthode des cash flows actualisés, s'appuie sur le budget
prévisionnel a trois ans préparée par les filiales et validé par
le management avec deux années construites sur la base de
ratios de gestion normalisés (/oss ratios et cost ratios
cibles). Au-dela de la cinquieme année, la valeur terminale
est évaluée sur la base d'une capitalisation a l'infini du flux
de trésorerie de la derniére année.
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Répartition de la juste valeur des instruments financiers
au 31 décembre 2019 par niveau

Niveau 1 Niveau 2

Juste valeur Juste valeur
déterminée a partir déterminée a partir

Juste valeur de techniques de de techniques de
déterminée a partir valorisation utilisant valorisation utilisant

Valeur nette de cotations sur un des données des données non
(en milliers d'euros) comptable Juste valeur marché actif observables observables
Titres AFS 2911034 2911034 2520 706 23 390 308
Actions et autres titres a revenus 316 956 316 956 162 097 23 154 835
variables
Obligations et effets publics 2 358 607 2 358 607 2 358 607 ] ]
Parts de SCI 235473 235473 235473
Titres HTM
Obligations et effets publics 1842 1842 1842
JVO - Trading
OPCVM monétaires 43 43 43
Dérivés actifs 1809 1809 682 1018 109
Préts et créances 75 670 75 670 75 670
Immobilier de placements 288 288 288
TOTAL 2990 687 2990 687 2 523 272 76 711 390 705

Variation des titres évalués selon le niveau 3 au 31 décembre 2019

Gains et pertes
comptabilisés au cours

de la période Transactions de la période
Au Directement .
compte de  en capitaux . Achats/ Ventes/ Ecart de

(en milliers d'euros) 31/12/18 résultat propres Emissions Remboursements change 31/12/19
Titres AFS 367 453 -8701 20 393 13 000 -2192 354 390 308
Actions et autres titres 141234 -8 701 14 620 6 760 0O 921 154 835
a revenus variables

Parts de SCI 226 219 5772 6 241 -2192 - 568 235473
Dérivés actifs 109 [o) (o] 109
Immobilier de placements 288 [o] 288
TOTAL 367 850 - 8701 20 393 13 000 -2192 354 390 705
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Répartition de la juste valeur des instruments financiers
au 31 décembre 2018 par niveau

Valeur nette

Niveau 1

Niveau 2

Niveau 3

Juste valeur
déterminée a partir
de cotations sur un

Juste valeur
déterminée a partir

de techniques de
valorisation utilisant

des données

Juste valeur

déterm