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Base de préparation 
 
Les présents comptes consolidés IFRS du Groupe Coface au 31 mars 2025 sont établis conformément à la norme IAS 34 
« Informations financières intermédiaire » telle qu’adoptée par l’Union Européenne.    
 
Ils comprennent les états financiers composés comme suit : 
 
- le bilan ; 
- le compte de résultat ; 
- les autres éléments du résultat global ; 
- le tableau de variation des capitaux propres ; 
- le tableau des flux de trésorerie. 
-  les notes annexes 
 
Le bilan est présenté avec un comparatif au 31 décembre 2024, le compte de résultat avec un comparatif au 31 mars 2024.  
 
Les principes et méthodes comptables retenus pour l’établissement des comptes consolidés du Groupe Coface au 31 mars 
2025 sont établis conformément aux normes comptables internationales (« IFRS ») telles que publiées par l’IASB et adoptées 
dans l’Union européenne1.  
 
Les comptes intermédiaires trimestriels résumés sont examinés par le Conseil d’Administration du Groupe Coface en date du 
5 mai 2025 et préalablement revus par le comité d’audit le 2 mai 2025.  
 
  

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

http://ec.europa.eu/finance/company-reporting/ifrs-financial-statements/index_fr.htm 
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Faits marquants 
 
Au niveau de la gouvernance  
 

• Au sein du Conseil d’Administration 
Le 20 février 2025, le Conseil d’Administration a coopté Yves Charbonneau, Senior Vice-Président chez Arch Insurance 
Company Ltd (Canada), en qualité d’administrateur non-indépendant et en remplacement de Nicolas Papadopoulo qui quitte 
le Conseil d’administration pour se concentrer sur ses responsabilités professionnelles actuelles au sein de Arch. 
 

• Au sein du Comité de Direction Groupe 
Le 3 février 2025, Gonzague Noël a été nommé au poste de Directeur des opérations du Groupe. Il est rattaché à Xavier 
Durand, Directeur Général de Coface et succède à Declan Daly qui poursuit sa carrière en dehors du Groupe. 

 
Annonce de l’accord en vue de l’acquisition de Cedar Rose Group2, société spécialisée dans les services 
d’information au Moyen-Orient 
 
Le 3 février 2025, Coface annonce avoir signé un accord portant sur l’acquisition de Cedar Rose Group, l'un des principaux 
fournisseurs de solutions d'information commerciale dans la région du Moyen-Orient et de l'Afrique du Nord. Cette acquisition 
va permettre à Coface de poursuivre le renforcement de ses capacités de production d’informations dans des zones où elles 
sont difficilement disponibles. Cette opération de croissance externe est parfaitement en ligne avec les objectifs du plan 
stratégique Power the Core qui vise notamment l’excellence en matière de données. 

  

 
2 L’acquisition est soumise à l’approbation des autorités de tutelle locales 
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Bilan consolidé 
 

Actif 
 
 

  

(en milliers d'euros) Notes 31/03/2025 31/12/2024

Actifs incorporels 238 407 240 429

Ecart d'acquisition 1 156 085 156 772

Autres immobilications incorporelles 2 82 323 83 657

Placements des activités d'assurance 3 3 425 979 3 357 201

Placements évalués au coût amorti 3 119 387 118 175

Placements à la juste valeur par capitaux propres 3 2 695 915 2 712 569

Placements à la juste valeur par résultat 3 607 915 526 272

Instruments dérivés et dérivés incorporés séparés 3 2 761 185

Créances des activités du secteur bancaire et autres activités 4 3 257 227 3 090 178

Actifs liés à des contrats de réassurance détenus 10 398 554 393 643

Autres Actifs 513 727 494 852

Immeuble d'exploitation et autres immobilisations corporelles 84 647 88 679

Impôts différés actifs 60 459 54 507

Créances clients des activités de service 75 034 66 949

Créances d'impôt exigible 69 858 62 427

Autres créances 223 729 222 291

Trésorerie et équivalents de trésorerie 5 468 501 507 832

TOTAL ACTIF 8 302 395 8 084 134
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Passif 
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Compte de résultat consolidé 
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Autres éléments du résultat global consolidé 
 

 
 
 
 

 



 

9 
 

Tableau de variation des capitaux propres consolidé 
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Tableau de flux de trésorerie consolidé 
 

 
 

 
  

(en milliers d'euros) 31/03/2025 31/03/2024

Résultat net (part du groupe) 62 117   68 436   

Participations ne donnant pas le contrôle 180   85   

Impôts sur le résultat 18 630   25 655   

Charges de financement 10 311   12 585   

Résultat opérationnel (A) 91 239   106 762   

+/- Dotations aux amortissements et aux provisions 9 384   10 591   

+/- Dotations nettes aux provisions techniques d'assurance 26 906   55 845   

+/- Variation de la juste valeur des instruments financiers comptabilisés à la juste valeur par résultat -2 161   1 809   

+/- Résultat latent de change 13 132   -418   

+/- Éléments sans décaissement de trésorerie compris dans le résultat opérationnel -11 294   -12 904   

Total des éléments non monétaires sans incidence sur la trésorerie (B) 35 967   54 924   

Flux de trésorerie opérationnelle brute (C) = (A) +  (B) 127 206   161 686   

Variation des créances et des dettes d'exploitation -14 153   -9 526   

Impôts nets décaissés -19 254   14 789   

Flux de trésorerie liés aux opérations d'exploitation (D) -33 407   5 263   

Augmentation (diminution) des créances d'affacturage -154 554   -130 567   

Augmentation (diminution) des comptes créditeurs d'affacturage -81 885   -78 518   

Augmentation (diminution) des dettes financières d'affacturage 202 153   236 029   

Flux de trésorerie nets provenant des activités bancaires et d'affacturage (E) -34 286   26 943   

Flux de trésorerie nets provenant des activités opérationnelles (F) = (C+D+E) 59 513   193 892   

Acquisitions des placements -688 889   -738 885   

Cessions des placements 600 047   854 483   

Flux de trésorerie nets provenant des variations d'actifs de placement (G) -88 842   115 599   

Acquisitions de sociétés consolidées, nettes de la trésorerie acquise       

Cessions de sociétés consolidées, nettes de la trésorerie cédée       

Flux de trésorerie nets liés aux variations de périmètre (H)       

Acquisitions d'immobilisations corporelles et incorporelles -4 248   -7 830   

Cessions d'immobilisations corporelles et incorporelles 358   3 487   

Flux de trésorerie liés aux acquisitions et cessions d'immobilisations corporelles et incorporelles (I) -3 890   -4 344   

Flux de trésorerie nets provenant des activités d'investissement (J) = (G+H+I) -92 732   111 255   

Emissions d'instruments de capital       

Opérations sur actions propres -2 660      

Dividendes payés aux actionnaires de la société mère       

Dividendes payés aux minoritaires des sociétés intégrées -   -   

Flux de trésorerie liés aux transactions avec les actionnaires -2 660   -   

Trésorerie générée par les émissions de dettes de financement       

T résorerie affectée aux remboursements de dettes de financement    -230 293   

Remboursement des passifs locatifs -3 424   -9 611   

Intérêts payés -1 432   -8 414   

Flux de trésorerie liés au financement du Groupe -4 855   -248 317   

Flux de trésorerie nets provenant des activités de financement (K) -7 515   -248 318   

Effet de la variation des taux de change sur la trésorerie et équivalents de trésorerie (L) 1 404   -2 920   

Augmentation (diminution) nette de la trésorerie et des équivalents de trésorerie (F+J+K+L) -39 331   53 909   

Flux de trésorerie opérationnels nets (F) 59 513   193 892   

Flux de trésorerie nets provenant des activités d'investissement (J) -92 732   111 255   

Flux de trésorerie nets provenant des activités de financement (K) -7 515   -248 318   

Effet de la variation des taux de change sur la trésorerie et équivalents de trésorerie (L) 1 404   -2 920   

      

Trésorerie et équivalents de trésorerie à l'ouverture 507 832   495 558   

Trésorerie et équivalents de trésorerie à la clôture 468 501   549 468   

Variation de la trésorerie nette -39 331   53 909   
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Note 1. Ecarts d’acquisition 
 
La valeur des écarts d’acquisition diminue de 687 milliers d’euros au 31 mars 2025 ; cette évolution est due à la variation 
des taux de change. 
 
Les écarts d’acquisition se décomposent par région ainsi :  
 

 
 
Note 2. Autres immobilisations incorporelles 
 
Les autres immobilisations incorporelles baissent de 1 334 milliers d’euros sur le premier trimestre de l’année. Cette 
variation s’explique principalement par les amortissements sur la période. 

 
Note 3. Placements des activités d’assurance  
 
Au 31 mars 2025, la valeur nette comptable des titres à la JV par OCI s’élève à 2 696 millions d’euros, celle des titres 
classés au coût amorti (hors prêts et créances) se monte à 3 millions d’euros, et celle de titres à la JV par résultat est de 
608 millions d’euros. 
 

Entreprise d’assurance, le Groupe Coface conserve une allocation très majoritairement orientée vers des produits de taux 

lui garantissant des revenus récurrents et stables. 

 
La répartition du portefeuille obligataire, au 31 mars 2025, selon les types de notation, est la suivante : 

 

- Titres notés 'AAA' : 8% 

- Titres notés 'AA' et 'A' : 52% 

- Titres notés 'BBB' : 35% 

- Titres notés 'BB' et inférieur :  5 % 

 
  

(en milliers d'euros) 31/03/25 31/12/24

Europe du Nord 112 603 112 603

Europe de l'Ouest 5 068 5 068

Europe Centrale 8 955 8 942

Méditerranée & Afrique 22 348 22 785

Amérique du Nord et Amérique du Sud 6 435 6 699

Asie Pacifique 675 675

TOTAL 156 085 156 772
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Analyse par catégorie 
 

 
 

 

 
 
 
Analyse par flux du 31/12/2024 au 31/03/2025 
 

 
 

La colonne « Autres variations » correspond principalement aux variations de taux de change. 
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Actifs financiers et ECL par buckets 

 
Ici ne sont présentés que les actifs concernés par la classification par buckets. 

 

 
 
 
 
Transfert de buckets (Valeurs brutes) 
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Transfert de buckets (ECL) 
 

 
 
 
Dérivés 
 
L’utilisation structurelle de produits dérivés est strictement limitée à des fins de couverture. Le nominal de la couverture 
est ainsi limité au montant d’actifs sous-jacents détenus dans le portefeuille. 
 
Au cours du premier trimestre 2025, les opérations réalisées ont concerné la couverture systématique de change via 
conclusion de swaps ou d’opérations de change à terme pour des obligations émises principalement en USD et présentes 
dans le portefeuille de placement.  
 
Toutes ces opérations n’ont pas fait l’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 
 
Cette note présente la juste valeur des instruments financiers par niveau de hiérarchie des paramètres utilisés pour la 
valorisation des instruments au bilan. 
 
Niveau 1 : Prix cotés pour un instrument identique sur des marchés actifs 
 
Les titres classés en niveau 1 représentent 92,4 % du portefeuille du Groupe Coface. Ils correspondent aux : 

- actions, obligations et effets publics cotés sur des marchés organisés, ainsi qu'aux parts d’OPCVM dont la valeur 
liquidative est calculée et publiée de manière très régulière  ; 

- obligations d’Etat et obligations indexées à taux variable ; 
- SICAV monétaires françaises. 

 
Niveau 2 : Utilisation de données, autres que les prix côtés d’un instrument identique, observables directement ou 
indirectement sur le marché (données corroborées par le marché : courbe de taux d’intérêt, taux de swap, méthode des 
multiples, etc.) 
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Les titres classés en niveau 2 représentent 5,5% du portefeuille du Groupe Coface. Ce niveau regroupe les instruments 
suivants : 
 

- actions non cotées ; 
- prêts et créances souscrits auprès des banques ou de la clientèle, dont la juste valeur est déterminée d’après la 

méthode du coût 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 2,1% du portefeuille du Groupe Coface. Le niveau 3 est attribué aux titres de 
participation ainsi qu’à l’immobilier de placement. 
 
 
 
Répartition de la juste valeur des instruments financiers au 31 mars 2025 par niveau 
 
 

 
 
 
Variation des titres évalués selon le niveau 3 au 31 mars 2025 
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Note 4. Créances des activités du secteur bancaire 
 

 
 
Les créances du secteur bancaire représentent les créances acquises dans le cadre des contrats d’affacturage. 
 
Elles sont inscrites à l’actif du bilan pour leur montant d’acquisition. Elles sont enregistrées en niveau 1. La notion de 
créances affacturées recouvre aussi bien des créances dont la bonne fin est garantie par Coface, que des créances dont 
le risque est à la charge du client. 
 
Les créances ont, le cas échéant, été dépréciées par voie de provision, pour tenir compte des difficultés de recouvrement 
auxquelles elles sont susceptibles de donner lieu, étant précisé que ces créances sont assurées par un contrat 
d’assurance-crédit. En conséquence, les risques associés sont couverts par des provisions de sinistres. 

 
Note 5. Trésorerie et équivalents de trésorerie 
 

 
 
Au 31 mars 2025, le cash opérationnel diminue de 39,3M€ comparé au 31 décembre 2024. Les montants en trésorerie et 
équivalents de trésorerie sont tous disponibles. Aucun montant n’est mis sur des comptes de type séquestre. 

 
 
 
Note 6. Composition du capital social  
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Note 7. Provisions pour risques et charges 
 

 
 

 
 
Les provisions pour risques et charges comprennent principalement les provisions pour retraites et obligations similaires. 
 
Les autres provisions pour risques et charges incluent des provisions pour situation nette négative des entités non 
consolidées (5 millions d’euros), des provisions pour retraites des agents (4 millions) et des provisions pour restructuration 
(1,2 millions d’euros). 
 

 
 
Note 8. Dettes de financement  
 

 

(en milliers d'euros) 31/12/2024
Entrée de 

périmètre
Dotations

Reprises 

utilisées 

Reprises 

non 

utilisées 

Reclasse-

ment

Variation en 

OCI

Effet de 

change
31/03/2025

Provision pour litiges personnel 985 0 68 -100 -138 -46 0 3 773

Provision pour autres litiges 27 0 0 0 0 0 0 -1 26

Provision pour litiges et incertitudes (impôt en IS) 0 0 88 0 0 15 745 0 -171 15 663

Provision pour litiges et incertitudes  (hors impôt courant) 0 0 0 0 0 7 105 0 -80 7 024

Provisions pour litiges 1 011 0 156 -100 -138 22 804 0 -249 23 485

Provisions pour indemnités fin de carrière 29 046 0 718 -616 -3 58 0 -29 29 174

Provisions pour avantages postérieur à l'emploi 7 944 0 75 -140 -54 -58 0 -58 7 709

Provisions pour médaille du travail 6 317 0 148 -110 0 46 0 -6 6 395

Provisions pour mutuelles et autres couvertures médicales 4 290 0 60 -62 0 0 0 0 4 288

Provisions pour autres avantages à long terme au personnel 3 716 0 478 -274 0 -250 0 -17 3 654

Provisions pour pensions et obligations similaires 51 314 0 1 480 -1 202 -57 -204 0 -110 51 221

Provision pour risque sur les filiales 5 009 0 0 0 0 0 0 0 5 009

Provisions pour restructuration 1 886 0 14 -648 -12 0 0 3 1 243

Provision pour litiges et incertitudes  (hors impôt courant) 7 105 0 0 0 0 -7 105 0 0 0

Autres provisions pour risques 3 922 0 211 0 0 0 0 -5 4 128

Autres provisions pour risques et charges 17 921 0 225 -648 -12 -7 105 0 -2 10 379

Total 70 246 0 1 861 -1 950 -207 15 495 0 -361 85 085
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Au titre de l’exercice clos le 31 mars 2025, les dettes de financement du Groupe, d’un montant total de 607,6 millions 
d’euros, se composent essentiellement de : 

Une émission de titres subordonnés à taux fixe 6,000% le 22 septembre 2022 effectuée par COFACE SA, d’un montant 
nominal de 300 millions d’euros et arrivant à échéance le 22 septembre 2032.  

Une émission de titres subordonnés à taux fixe 5,750 % le 28 novembre 2023 effectuée par COFACE SA, d’un montant 
nominal de 300 millions d’euros et arrivant à échéance le 28 novembre 2033. 

 
Note 9. Passifs locatifs 
 
Les passifs locatifs relatifs aux contrats de location preneur représentent un montant de 68 millions d’euros au 
31 mars 2025 (71 millions d’euros au 31 décembre 2024) qui est inscrit parmi les « autres passifs ». 
 

 
 
Ventilation des passifs locatifs par échéance contractuelle  
 
Les montants présentés dans le tableau ci-dessous correspondent aux flux de trésorerie contractuels. 
 

 
 
Incidence sur le compte de résultat des opérations de location 
 

 
 
 
Note 10. Passifs techniques relatifs aux contrats d’assurance 
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Note 11. Ressources des activités du secteur bancaire 
 

 
 
Les postes « Dettes envers les entreprises du secteur bancaire » et « Dettes financières représentées par les titres » 
représentent les sources de financement des entités d’affacturage du Groupe – Coface Finanz (Allemagne) et Coface 
Factoring Poland (Pologne). 
 

 
Note 12. Chiffre d’affaires 
 

 
 
 

 
 
 
Note 13. Charges des prestations des contrats 
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Note 14. Frais généraux par destination 
 

 
 
(*) Intégrés dans le poste Charges des prestations des contrats du Compte de Résultat consolidé 
(**) Intégrés dans le poste Produit des placements nets de charges hors coût de l'endettement du Compte de Résultat consolidé 

 
Le total des frais généraux du Groupe Coface comprend les frais généraux attribuables à l’activité d’assurance, les 
charges des autres activités ainsi que les frais de placements et les frais de gestion de sinistres.  
Il s’élève à 234 118 milliers d’euros au 31 mars 2025, contre 221 164 milliers d’euros au 31 mars 2024. 

 
Note 15. Résultat des cessions en réassurance 
 

 
  

(en milliers d'euros) 31/03/2025 31/03/2024

Frais de gestion de sinistres * -12 224 -10 983

   Commissions d'acquisition des contrats -49 192 -50 441

   Autres charges de l'assurance attribuables à l'activité des contrats -91 011 -90 127

Frais généraux attribuables à l'activité des contrats -140 203 -140 568

   Charges de l'assurance non attribuables à l'activité des contrats -30 867 -26 988

   Charges d'exploitation bancaire hors coût du risque -3 880 -3 654

   Autres charges d'exploitation -44 402 -36 138

Charges des autres activités -79 149 -66 780

Frais de gestion de placements ** -2 543 -2 833

TOTAL -234 118 -221 164

          dont intéressement et participation des salariés -2 314 -1 825
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Note 16. Résultat financier net hors coût de l’endettement 
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Note 17. Ventilation du résultat par secteur 
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Note 18. Résultat par action 
 

 
 
 
Note 19. Engagements hors bilan 
 

 
 
Les cautions et lettres de crédit correspondent principalement à : 
 
Une caution solidaire de 1 083 millions d’euros données par COFACE SA aux banques finançant l’activité de factoring 
(Natixis, BNPP, Santander, HSBC, Société Générale) afin de couvrir les lignes de financement bilatérales de Coface 
Finanz (Allemagne) et Coface Factoring Poland (Pologne). 
 
Les nantissements concernent Coface RE pour 472,4M€ et Compagnie d’assurance française pour le commerce extérieur 
pour 10,6M€. 
 
 

Nombre moyen d’actions Résultat net (en milliers 

d'euros)

Résultat par action 

(en euros)

Résultat de base par action 149 409 421 62 117 0,42

Instruments dilutifs 0

Résultat dilué par action 149 409 421 62 117 0,42

31/03/2024

Nombre moyen 

d’actions

Résultat net (en milliers 

d'euros)

Résultat par action 

(en euros)

Résultat de base par action 149 234 609 68 436 0,46

Instruments dilutifs 0

Résultat dilué par action 149 234 609 68 436                                     0,46   

31/03/2025
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Note 20. Evénements post-clôture 
 
Il n’y a pas d’évènements post-clôture. 

 
 
 
 
 


