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REGARD
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INCLUANT LE RAPPORT FINANCIER ANNUEL

AIXIF

Ce Document d'enregistrement universel a été déposé le 5 avril 2024 aupres de 'AMF, en sa qualité d'autorité compétente au titre du réglement (UE) n°2017/1129, sans
approbation préalable conformément a l'article 9 dudit reglement. Le Document d'enregistrement peut étre utilisé aux fins d'une offre au public de titres financiers ou de
'admission de titres financiers a la négociation sur un marché réglementé s'il est complété par une note d'opération et, le cas échéant, un résumé et tous les amendements

apportés au Document d'enregistrement universel. L'ensemble alors formé est approuvé par 'AMF conformément au réglement (UE) 2017/1129.

Le Document d'enregistrement universel est une reproduction de la version officielle du Document d'enregistrement universel qui a été établie en XHTML et est disponible
sur les sites internet de I'AMF (www.amf-france.org) et de Coface (www.coface.com/fr/investisseurs).
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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 :

accompagner
les entreprises

dans leur échanges
commerciaux,

facteur de stabilité tant
sociale qu’économique.

Xavier
Durand

Directeur général de Coface

« Croissance profitable, résilience et orientation
client : le succeés de Build to Lead illustre la profonde

transformation de Coface »

Quelle a été la performance
de Coface en 2023 ?

Coface a livré une performance solide
cette année, dans un contexte en demi-
teinte. 2023 n'aura pas été l'annus
horribilis redoutée sur le plan macro-
économique, grace aux effets combinés
d'une économie américaine dynamique,
d'un ralentissement de l'inflation dés I'été
et de la stabilisation des taux des banques
centrales. La dynamique positive de ce
cycle a toutefois été freinée par la montée
de l'instabilité géopolitique (Ukraine-
Russie, Moyen-Orient, Chine-Etats Unis), le
ralentissement de I'économie mondiale qui
s'est accentué en deuxieme partie d'année,
et la remontée de la sinistralité qui s'est
accélérée partout dans le monde.

Dans ce contexte, nous demeurons
parfaitement alignés avec les objectifs
de notre plan stratégique. Notre résultat
net se maintient a un niveau élevé,
notre chiffre d'affaires est en hausse,
et notre croissance est profitable dans
'ensemble de nos domaines d'activité. Les
revenus d'assurance-crédit résistent a la
décélération de I'économie, compensée
par un haut niveau de rétention client
et par la diversification de nos activités.
Les services adjacents (information
d’'entreprise, recouvrement, affacturage,
assurance Single Risk, caution) ont poursuivi
leur développement, en particulier les
ventes d'information d'entreprise, qui
maintiennent une croissance a deux
chiffres.

Avec une faible croissance économique
mondiale et des colts de financement
en hausse, la situation de nombreuses
entreprises s'est progressivement dégradée.
En étroite collaboration avec ses clients,
Coface a su maintenir le bon équilibre
entre ses actions de prévention sur son
portefeuille de risques, et le pilotage de sa
croissance pour accompagner au mieux
I'activité des entreprises. Les résultats de
Coface illustrent le controle efficace de la
sinistralité et une bonne maitrise de ses
coUlts. Cette performance est reconnue
par Moody's qui a rehaussé notre note de
solidité financiere (A2 a Al), saluant la qualité
de l'accompagnement offert a nos clients et
la bonne gestion de nos risques.

Enfin, les actions en matiére RSE ont
progressé a bon rythme pour faire de Coface
un acteur économique, une entreprise
et un employeur plus responsable. Nous
avons poursuivi le déploiement du plan de
réduction des émissions carbone de nos
activités a horizon 2025, et nous avons déja
dépassé l'objectif de doubler nos expositions
en assurance Single Risk dédiées aux
projets ESG. Notre politique d'exclusion
commerciale en matiére de souscription
a été élargie (pétrole, gaz, production de
tabac), tout en améliorant la qualité de
notre portefeuille d'investissements. Enfin,
en matiere de responsabilité employeur
et d'engagement, les initiatives menées
avec toutes les équipes de Coface dans les
régions nous ont aidé a franchir un cap
important : Coface se situe a présent au-
dessus du benchmark pour la premiére
fois depuis le lancement de I'enquéte
d'engagement My Voice Pulse.

Comment résumeriez-vous la transformation de Coface
au cours de la période Build to Lead (2020-2023) qui vient

de s’achever ?

L'achevement de notre plan stratégique
Build to Lead est un jalon important
pour Coface, qui marque une période de
profonde transformation de l'entreprise.
Deux notions essentielles ont guidé nos
actions : orientation client et croissance
profitable et résiliente. Notre résilience a été
mise a rude épreuve pendant toute la durée
du plan Build to Lead. A l'inédite pandémie
Covid-19 a succédé toute une série de crises:
économique, énergétique, géopolitique,
sociale & politique. Dans un environnement
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aussi complexe que mouvant, Build to lead a
été une boussole efficace pour garder le cap
sur nos ambitions, et a l'arrivée nous avons
dépassé tous nos objectifs stratégiques.

Nous avons bati un modeéle d'affaires plus
robuste et plus performant : la croissance
de Coface est plus profitable (ROATE a
13,4 % vs. objectif cible de 9,5 % a travers le
cycle), son portefeuille d'investissements
moins risqué, et sa solvabilité renforcée.
La maitrise de nos colts est solide,



(-8 pts vs. 2020), et nous avons optimisé
I'efficience de notre réassurance pour les cas
de scénarios extrémes. Dans le méme temps,
nous avons consolidé nos positions et élargi
nos expertises sur de nouveaux marchés.
C'est ainsi que nous avons procédé a
I'acquisition de la société norvégienne GIEK,
spécialisée dans l'assurance-crédit a I'export,
ou de l'entreprise nord-américaine Rel8ed,
spécialisée dans lI'analyse de données, afin
de renforcer nos capacités d'analyses et de
proposer des services innovants exploitant
les technologies de Data Science.

Nos initiatives ont permis a Coface d'asseoir
son leadership mondial en assurance-crédit,
en concevant de nouvelles offres pour
chaque typologie de client. Les services
adjacents, autre brique essentielle de Build
to Lead, se sont fortement développés, en
particulier I'information d'entreprise qui
atteint une croissance continue a deux
chiffres, confirmant ainsi la pertinence de
cette nouvelle offre. Par ailleurs, les activités
de recouvrement, d'affacturage, d'assurance
Single Risk ou de caution, que nous avons
lancées de facon sélective sur nos différents
marchés, affichent également une bonne
dynamique de croissance.

Deés le lancement de Build to Lead, nous
avions fait de l'orientation client une valeur
cardinale de notre culture d'entreprise. Nos
efforts en ce sens ont été récompenseés :
notre rétention client est la meilleure de

MESSAGE DE XAVIER DURAND, DIRECTEUR GENERAL DE COFACE

I'histoire de Coface, leur satisfaction globale
(~93 %) et leur niveau de recommmandation
(Net Promoter Score de 27 a ~50 pts) se sont
considérablement améliorés.

Nous avons tiré profit de la profonde
transformation engagée sur plusieurs années
pour offrir a nos clients et partenaires des
offres centrées sur leurs besoins et alignées
sur les meilleurs standards du marché, en
digitalisant nos activités, simplifiant nos outils
et processus, et en déployant de nouveaux
services offrant plus de connectivité, comme
en témoigne le lancement des solutions
innovantes Alyx, I'assistant digital du crédit
manager, ou le portail de solutions APIs.

Pour résumer, Build to Lead a permis
d'enrichir la proposition de valeur de Coface
aupres de ses parties prenantes, tout en
renforcant son modele économique. Coface
et ses équipes ont démontré leur capacité
a gérer I'imprévisible. L'entreprise est bien
armée pour faire face a un environnement
économique plus difficile en 2024.
Cetterannée amorce une étape decisive
pour Coface, avec le lancement de notre
nouveau plan stratégique (voir paragraphe
1.5 « la stratégie du Groupe ») présenté au
marché le 5 mars dernier. Notre feuille de
route a horizon 2027 s'enrichit de nouvelles
initiatives sans bouleverser pour autant notre
plan de développement a long terme. Celle-
ci capitalise sur les succes et les grandes
orientations stratégiques de ces dernieres

années. Nous saisirons toutes les opportunités
de marché créatrices de valeur en nous
appuyant sur nos expertises historiques et en
poursuivant I'accélération du développement
des services d'information. Nous sommes
convaincus que la diversification de nos
activités constitue a la fois un levier de
profitabilité et un atout crucial pour proposer
une offre différenciante a nos clients. Nous
sommes déterminés a poursuivre nos
investissements pour faire de Coface une
référence mondiale en gestion des risques et
un partenaire de choix dans tous ses domaines
d'activité. Etre un allié business de premier
plan pour nos clients veut dire avoir une
qualité de service supérieure, une gestion du
risque de crédit plus performante, et offrir une
connectivité optimale avec nos services et nos
données. Notre stratégie vise en particulier a
les accompagner dans leur transformation
technologique. Nous continuons donc
a innover pour proposer des solutions
digitales avancées (APlIs, logiciels spécialisés)
leur permettant d'utiliser facilement nos
expertises, intégrées directement dans leur
écosysteme digital, et d'accéder rapidement a
toutes nos données. En combinant la richesse
de notre patrimoine mondiale de données
avec la puissance des technologies de pointe
(intelligence artificielle, data science), nous
faisons bénéficier a nos clients d'analyses plus
prédictives, de solutions de scoring avancées
dans la gestion de leurs risques.

Message de Bernardo Sanchez Incera,
Président du conseil d'administration de Coface

L'année 2023 aura été tres bonne pour le
Groupe. Coface a su, dans un environnement
plus difficile, réaliser une performance
opérationnelle tres solide en restant proche
de sesclients, afin de les aider a naviguer dans
cette période de turbulences.

Cette année marque également avec succes
la fin du plan stratégique Build to Lead lancé
en février 2020. La croissance profitable
enregistrée et la résilience de son modeéle sur
cette période démontrent toute la pertinence
de la stratégie de Coface.

Le ler pilier avait pour objectif de faire
de Coface une référence mondiale de
I'assurance-crédit. Les résultats du Groupe
sur ces 4 années confortent la position de
premier plan de Coface en assurance-crédit.
Le Groupe est désormais plus solide, son
portefeuille d'investissements moins risqué
et sa solvabilité encore renforcée.

La diversification des activités de Coface,
second pilier visant a générer des revenus
moins risqués grace au développement de
services complémentaires a généré l'essor
et révélé tout le potentiel de notre activité
d'information d'entreprise. Coface est
désormais un acteur a part entiére dans ce
domaine et notre expertise en assurance-
crédit offre a nos clients des services
d'intelligence économique exploitant les
données uniques du Groupe pour piloter plus
efficacement leur activite.

Alors que nous entrons dans une nouvelle
phase du cycle économique, la transition
énergétique est un défi de taille. Elle apporte
son lot d'évolutions du point de vue de

I'analyse des performances, avec la prise en
compte de données extra-financieres a un
niveau encore inégalé. Dans beaucoup de
domaines, les cartes seront inévitablement
rebattues. Pour une entreprise comme
Coface, dont le métier est la gestion des
risques qui pesent sur 'économie mondiale,
c'est un enjeu crucial qui ouvre la voie a de
nouvelles opportunités. C'est d'ailleurs ce qui
a motivé I'adoption par Coface des principes
pour l'investissement responsable des
Nations-Unies et I'adhésion a I'Alliance Net-
Zero Asset Owner afin d'assurer la transition
de son portefeuille d'investissements vers la
neutralité carbone d'ici a 2050.

Face a un tel changement de paradigme,
notre capacité d'adaptation sera essentielle.
Notre culture de l'innovation, notre flexibilité
et nos investissements dans les nouvelles
technologies doivent nous permettre
d'aborder ce virage sereinement.

Coface et ses équipes ont démontré toute
leur résilience et leur agilité pour s'adapter
face a I'imprévisible, tout en continuant la
profonde transformation opérée, avec grand
succes, depuis 2016. Autant de qualités quiont
permis a Coface de concrétiser ses ambitions,
et je félicite d'ailleurs 'ensemble des équipes
pour leur travail tout au long de cette période.
C'est pourquoi, au regard du bilan trées
favorable de ces derniéres années, le conseil
d'administration a renouvelé sa confiance a
Xavier Durand pour continuer a faire évoluer
Coface ces quatre prochaines années. Xavier
et ses équipes ont réussi a batir des bases
solides pour affirmer le leadership mondial
de Coface, dans tous ses domaines d'activité,
et assurer I'avenir de l'entreprise.
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RAISON D’ETRE

Notre Raison d’étre
Coface For Trade : un engagement
en faveur du commerce

coface

FOR TRADE

om®
La raison d'étre et la culture Coface sont fondées sur 3 plllers

UN ENGAGEMENT

UNE VISION soutenir nos clients,
UNE CONVICTION devenir le les protéger,
le commerce B SRR At partenaire e ... lesaccompagner
eSt un |eVier de E.. ................. ..E d'assurance_ E.. ................. ..E dans |eur CrOissaﬁce
création de valeur crédit et contribuer au bon
et de stabilité. le plus agile. fonctionnement

de I'économie.

UNE SIGNATURE - COFACE FOR TRADE - QUI TRADUIT NOTRE TRANSFORMATION CULTURELLE
ET NOTRE ENGAGEMENT PROFOND EN FAVEUR DU COMMERCE

UNE ENTREPRISE GUIDEE PAR 4 VALEURS ESSENTIELLES :

Orientation Courage &

client Responsabilité

m La satisfaction client Fonctionnelle Entre fonctions m Responsabilité
avant tout. Offres, Arbitrage, risques, du résultat
e ; . Entre pays D
qualité de services. ventes, systemes, Trouver I'équilibre
s Connecté au marché. processus. En toute gntre croissance et
Suivi des évolutions Marchés transparence flsques.
macro économiques Géographique et m Transparence
et de la concurrence. sectorielle. des délégations et
m Relations fortes et Leadership du reporting.
durables avec les GCestion des m Implication des
clients, courtiers collaborateurs. équipes locales
et les partenaires. Processus stratégiques

et budgétaires
participatifs.
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CHIFFRES CLES 2023

Notre ambition : renforcer encore
la résilience de Coface tout en
délivrant une croissance profitable

PERFORMANCE FINANCIERE ET EXTRA-FINANCIERE

Financier

1868 .. 64,3 . 240,5 v

CHIFFRE D’AFFAIRES RATIO COMBINE ANNUEL NET RESULTAT NET

(PART DU GROUPE)

15,4 .. 199 ..

ROATE @ RATIO DE SOLVABILITE ©
Non-financiére

4 970 54 % 100 personnes

COLLABORATEURS DE FEMMES EN MOBILITE INTERNATIONALE
DANS 58 PAYS DANS LE GROUPE DONT 36 % DANS AU COURS DE L'ANNEE

LE TOP MANAGEMENT

13 % des encours '36 0/O d’émissions

SINGLE RISK ESTIMES COMME ESG (428 M€) LIEES AUX VOYAGES EN TRAIN ET AVION VS 2019

AGENCES DE NOTATION

P .

AA- s:ar:reectlve AAA | Leader
Al [ ‘57/100 Robuste
A :learslpeectwe Eu‘z:oz:r. Prime status

(1) Pour plus d'informations, se reporter au chapitre 6 « déclaration de performance extra-financiere ».
(2) Rentabilité moyenne des fonds propres tangibles.

(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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IMPLANTATIONS

Une envergure
mondiale,
une proximité
locale

-

Coface est présent directement, ou
via ses partenaires, dans 100 pays,
fournissant un soutien a ses clients
dans prées de 200 pays.

Le Groupe utilise son propre réseau
international, qui est complété par
son réseau « Coface Partners ».

DE MANIERE DIRECTE :

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

DE MANIERE 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;

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

m |'émission ponctuelle des contrats depuis I'étranger,
selon les conditions du pays concerné — offshore.

UN RESEAU INTERNATIONAL
DE PREMIER PLAN

AMERIQUE EUROPE EUROPE MEDITERRANEE m ltalie ASIE
DU NORD DE L’OUEST CENTRALE ET AFRIQUE m Jordanie PACIFIQUE
m Canada | Belgique m Autriche m Afrique du Sud m Koweit m Australie
m Etats-Unis W France m Bosnie m Albanie m Liban m Bangladesh
m Mexique * M Irlande m Bulgarie m Algérie m Mali m Brunei
Islande Croatie m Arabie saoudite Malte m Chine
AMERIQUE Liechtenstein Estonie m Bahrein m Maroc m Corée du Sud
LATINE Luxembourg m Hongrie m Bénin m Mauritanie m Inde
W Argentine m Royaume-Uni m Kazakhstan m Burkina Faso m Niger M Indonésie
m Brésil W Suisse Lettonie m Cameroun m Nigeria m Japon
m Chili m Lituanie Chypre m Oman = Malaisie
m Colombie EUROPE m Macédoine m Cote d'lvoire m Ouganda m Nouvelle-Zélande
m Equateur DU NORD m Monténégro m Djibouti m Portugal ] Pak!staAn
m Guatemala m Allemagne m Pologne - Egypte m Qgta}r m Philippines
= Panama m Danemark m République = Emirats arabes m Sénégal m RAS Hong Kong
m Paraguay Finlande tchéque unis ] Tun|5|_e ] S@gapour
= Pérou m Norvége m Roumanie M Espagne m Turquie - Tawyan
m Uruguay m Pays-Bas m Russie = Gabon m Thailande
m Suéde m Serbie m Gambie m Vietnam
m Slovaquie = Ghana
m Slovénie m Grece
m Guinée
m [le Maurice
m |sraél

* Depuis le 1¥ janvier 2024, les activités du Mexique sont désormais rattachées a la région Amérique du Nord.
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IMPLANTATIONS

AMERIQUE DU NORD

171,8 M€

soit 9 % du chiffre
d'affaires total*

250 employés

AMERIQUE LATINE

100,3 M€
soit 5 % du chiffre
d'affaires total*

465 cmployés

EUROPE DU NORD

379,6 M€

soit 20 % du chiffre
d'affaires total*

744 cmployés

EUROPE CENTRALE
ET DE L'EST

177,1 M€

soit 9 % du chiffre
d'affaires total*

1 016 employés

EUROPE DE L'OUEST

380,1 M€

soit 20 % du chiffre
d'affaires total*

1097 employés

MEDITERRANEE
ET AFRIQUE

526,3 M€

soit 28 % du chiffre
d'affaires total*

885 employés

ASIE PACIFIQUE

133,1 M€

Soit 7 % du chiffre
d'affaires total*

513 employés

*

Au titre de I'exercice clos
le 31 décembre 2023.
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PROFIL

Une mission : accompagner
les entreprises dans leurs échanges
commerciaux

DE MULTIPLE EXPERT'SES, Quel que soit le secteur d'activité de nos clients, Coface les

accompagne dans la gestion des risques de leurs portefeuilles

UNE RAISON D’ETRE . et I'atteinte de leurs objectifs stratégiques.

FOR TRADE Les collaborateurs de Coface apportent un haut degré d'expertise
en matiere de prévention et de couverture des risques,
d'indemnisation et de recouvrement.

~685 Mds €
D'’EXPOSITION
EN ASSURANCE-
CREDIT
COUVERTURE
DU RISQUE ~4L00
ARBITRES
LOCALISES
DANS 46 PAYS

PREVENTION
DES RISQUES 3M+

DE LIMITES
ACCORDEES

PAR AN

(12 000 PAR JOUR)

<1

JOUR DELAI DE
REPONSE POUR LA
LIMITE DE CREDIT

I Gérer les risques, I Coface propose une offre Le recouvrement
c'est d'abord les prévenir. complete d'assurance- de créances commerciales
Avec Coface, le client dispose crédit pour protéger est un élément essentiel
de toutes les cartes pour I'entreprise d'éventuels de la maitrise des risques
sélectionner efficacement impayés de la part proposé par Coface
des prospects, des clients et de ses clients. a ses clients.
des fournisseurs fiables et
solvables.

Il est ainsi capable
de développer ses activités
de maniére durable.

8 coface m DOCUMENT DENREGISTREMENT UNIVERSEL 2023



... A TRAVERS L'’ASSURANCE-CREDIT
ET SES ACTIVITES SPECIALISEES ADJACENTES ...

PROFIL

Coface offre a ses clients des solutions adaptées en fonction de leurs besoins :

Assurance-
crédit

88,9 %

Notre métier historique
d'assureur-crédit permet

a une entreprise disposant
d'une créance sur son
débiteur, de solliciter un
assureur pour qu'il couvre le
risque de non-paiement de
cette créance, moyennant
le paiement d'une prime.
C'est I'un des instruments
clés de couverture du poste
clients des entreprises qui
accordent des délais de
paiement a leurs clients.

Affacturage

3,9%

Ce service offre a

une entreprise un Moyen
de financer son poste
clients et d'optimiser

la gestion de sa trésorerie,
en accordant des délais
de paiement a ses clients.
Coface commercialise

Caution

3,7 %

Coface souscrit des
cautions de marché,
environnementales,
douaniéres ou fiscales
directement en Allemagne,
Espagne, France, Italie et
Roumanie et adresse les
autres grands marchés

ces solutions en Allemagne caution via sa société

et en Pologne.

de réassurance située
en Suisse.

... AU PLUS PRES DE NOS CLIENTS.

VP pg — TPE/PME —

de client

Produit [ EasylLiner

L'offre de couverture
Avantage [ pour les TPE/PME.

3 types de clients

Coface est organisé pour répondre au plus pres des spécificités de ses clients et a développé des solutions
adaptées a chacune de leurs situations.

| Une garantie contre
les impayés sur les ventes
en France et a I'export.

| Un contrat online
offrant simplicité
et autonomie.

au financement et

F Un soutien a 'acces

au développement

commercial.

* % du chiffre d'affaires consolidé 2023.

PME/ETI

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

Une solution compléte
et sur-mesure.

Une prévention continue
et une protection contre
le risque de non-paiement
sur les ventes en France
comme a |'étranger,

et sur celles des filiales.

Une indemnisation
des impayés a hauteur
de 90 %.

Information
et services

3,5%

Crace ala qualité

de ses données mondiales
sur les entreprises

et a son réseau
international, Coface
propose la vente de
services d'informations
commerciales et de
recouvrement de créances
a ses clients, ainsi qu'a

des entreprises et des
partenaires non assures.

des grands comptes
internationaux.

I Une solution de
prévention et de gestion
du risque crédit congue
spécifiqguement pour les
multinationales, a la fois
centralisée et multi-pays.

| Une présence et

une expertise locales
appuyées par une
organisation intégrée.

Le tableau de bord
r de suivi des risques le plus
abouti du marché.
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STRATEGIE

Coface a lancé en 2020 le plan stratégique BUILD TO LEAD. Achevé en 2023, il a vu tous ses
objectifs étre atteints voire dépassés. Ce plan visait a renforcer et étendre la transformation
culturelle et métiers engagée par Coface avec 'ambition d'étre reconnu comme une référence
de l'assurance-crédit. BUILD TO LEAD reposait sur 2 piliers et 6 initiatives.

BUILDo

LEAD

o1 RENFORCER NOTRE LEADERSHIP 02 DEVELOPPER LES ACTIVITES
EN ASSURANCE-CREDIT SPECIALISEES ADJACENTES

SE DIFFERENCIER
SIMPLIFIER & PAR NOTRE

CREER DE LA
DIGITALISER EXPERTISE EN VALEUR PAR LA AFFACTURAGE IO EIRISK LIACTAA(EL
NOTRE MODELE GESTION DES ET CAUTION ET SERVICES
J CROISSANCE
OPERATIONNEL RISQUES ET
INFORMATION

BILAN DES OBJECTIFS FINANCIERS DU PLAN BUILD TO LEAD
A TRAVERS LE CYCLE

) TAUX DE
RATIO COMBINE DISTRIBUTION
il pm il <80%
_____ >80%
et freas 67,6%
%l ) D|V|dende
i = S Rachatdactlons 100% 100%
80% 81%
5°/
2019 2020 2021 2022 2023
m IFRS 17 2019* 2020 2021 2022 2023**
RATIO DE
SOLVABILITE ROATE***

205%

2019 2020 2021 2022 2023 2019 2020 2021 2022 2023

IFRS 17

Face a I'ampleur de la crise sanitaire et suite au vote a 'assemblée générale mixte du 14 mai 2020, il est décidé de ne pas verser de dividende au titre
de l'exercice clos le 31 décembre 2019.

*

**  La proposition de distribution est soumise a 'assemblée générale des actionnaires qui sera convoquée le 16 mai 2024.

*** Rentabilité moyenne des fonds propres tangibles.
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STRATEGIE

En 2024, Coface lance son nouveau plan stratégique Power the Core (2024-2027)* 1l succede
aux plans Fit to Win (2016-2019) et Build to Lead (2020-2023).

Ces plans ont permis d'asseoir le leadership de Coface dans I'assurance-crédit. IlIs ont
placé le client au centre et permis de développer des activités spécialisées adjacentes a
I'assurance-crédit, a I'instar des services d'information.

'objectif du plan Power the Core est de mettre en ceuvre les conditions pour pérenniser les
performances solides de Coface dans un environnement toujours plus compétitif et incertain.
Le plan vise a approfondir et a étendre des franchises de qualités et notamment :

Atteindre I'excellence
en termes de données
et de technologie

02

Consolider et
accentuer le
leadership de
Coface dans son
métier historique
d’assurance-crédit

Générer une
croissance rentable

a deux chiffres
pour les services
d’information

04

OBJECTIFS FINANCIERS A TRAVERS LE CYCLE

Ratio combiné ROATE** Ratio de solvabilité dans le Taux de
! non actualisé : : : i hautdelazonecible : i distribution

~78% MO%™ 155%-175% 280 %

Contribution additionnelle des services d’'information
au RoATE du groupe de de base a partir de 2027

*

Voir la section - 1.5 « la stratégie du Groupe »
**  Rentabilité moyenne des fonds propres tangibles

*** Dans un environnement de taux d'intéréts équivalents aux taux actuels

coface m DOCUMENT DENREGISTREMENT UNIVERSEL 2023 11
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RSE : Stratégie & objectifs *

ASSUREUR
RESPONSABLE

Réduction des émissions GES du
portefeuille d'investissement et
adhésion a la NZAOA & UN PRI

Renforcement continu de la
politique d'exclusion commerciale

Diversité et inclusion :

« 80/100 au Gender Index Groupe

+ Politique D&I formelle approuvée
par le Conseil d'administration

\

(7]
(7]

z 0
ow
|
G g
<¢

Mise en place d'un outil interne pour
évaluer I'impact environnemental
du portefeuille de débiteurs

I Intégration de 3 indicateurs ESG
dans le Risk Appetite

I Intégration du climat dans notre
surveillance des risques (ORSA,
politiques d'investissement et de
rémunération)

I Engagement des employés mesuré

trois fois par an (eNPS largement
supérieur a l'indice de référence,
score d'’engagement en constante
amélioration)

I Initiative pour atteindre 500m<€
d’'exposition sur des projets ESG en
Single Risk d'ici 2025

Poursuivre la réduction des
émissions du portefeuille
d'investissement

PROCHAINES
ETAPES

. Etendre la politique d’exclusion

Mieux intégrer les critéres RSE dans
la politique d’achat

I Suivre l'initiative Single Risk

Réduction de 30 %~ des
émissions du portefeuille
d'investissement d'ici 2025
(par rapport a 2020)

©

* Nouveau / mis-a-jour en 2023

coface m DOCUMENT DENREGISTREMENT UNIVERSEL 2023

Développement des salariés
(mentoring, mobilité internationale :
+100 % sur les 4 derniers années)

Académies opérationnelles
(UW, commercial)

Renforcer les académies digitales (B,
HR)

Poursuivre les efforts
en matiére d'égalité des sexes
et de développement de carriere

Promouvoir I'égalité des chances
dans les régions, sur le modéle
du fonds de dotation Potter

40 % de femmes dans le
Top 200 a I'horizon 2030

o9

**  Le champ d'application est limité aux actions cotées et obligations d'entreprise (scope 1 et 2).
L'empreinte carbone est calculée par Amundi. Changement méthodologique a noter en 2023.




Réalisation d'un bilan carbone
complet et développement

d'un plan de réduction et

d'une trajectoire vers le Net Zero
en 2050

I Mise en ceuvre du plan de
réduction en cours:

+ Déplacements professionnels,
surface de bureau et impression
de documents réduits

v Introduction de voitures
hybrides et électriques dans le
parc automobile

» Flex office, etc.

Mise en place d'un outil dédié
a la collecte et au suivi de
données RSE

ANIMER LA
CULTURE

Amélioration de la notation MSCI
de AA a AAA / note Risque faible
par Sustainalytics

Sensibilisation accrue a la RSE
dans I'ensemble du groupe
(champions RSE et DE&I, comité
RSE Groupe incluant le comité
exécutif)

Soutien aux réseaux de salariés du
type Green to Lead

Déploiement d'un eLearning
personnalisé sur I'environnement
au niveau groupe

I Poursuivre le déploiement du
plan de réduction des émissions

I Ajouter un module « bilan
carbone » dans I'outil de collecte
de données RSE

I Se préparer aux nouvelles vagues
de réglementation telle que la
CSRD

Répondre a un plus grand
nombre d'agences de notation
extra-financiere (ex : EcoVadis
suite a des demandes de clients)

Renforcer la communication
interne / externe

§

N7

(-28 % d'effort de réduction)

@ Objectif de réduction d'ici 2025 :
ﬂ -11 % pour les émissions des opérations

2 nouvelles formations en
2024 : culture inclusive pour

le senior management et
numérique responsable
(e-learning)

coface m DOCUMENT D'ENREGISTREMENT UNIVERSEL 2023
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Modeéle de création de valeur 2023 *

NOS RESSOURCES
ET ATOUTS

NOS EXPERTISES

000

(o)
00

=
=
~J

p

E

CAPITAL SOCIAL

ENVIRONNEMENTAL
ET GOUVERNANCE

14 970 collaborateurs dans 58
pays, représentant 80 nationalités

154 % de femmes dans le Groupe

B Une stratégie RSE incluant 3 piliers :

m Un assureur responsable
m Un employeur responsable
m Une entreprise responsable

Une condition de succeés : animer la
culture

| GOUVERNANCE_

B Un conseil d'administration
équilibré :
m 10 administrateurs dont 50 %
de femmes
m Taux d'indépendance de 60 %
m Taux de présence de 90 %
au conseil d'administration
I Mise en place d'une gouvernance
RSE

ORGANISATION

I + 75 ans d'expérience dans un
marché de niche, concentré
(top 3 =60 % de pdm) et mondial

1 ~200 marchés couverts
dans le monde

I ~100 000 clients dans 100 pays

I ~195 millions d'entreprises
référencées dans notre base
de données

l Une distribution directe
et intermédiée

I Solide notation de crédit :
AA- (Fitch), Al (Moody's) &
A (AM Best) - perspective stable

12 050,8 M€ de capitaux propres

B Une structure financiere
solide et robuste

B Plus de 20 réassureurs avec
un rating moyen compris
entre A+ et AA-

ET NOTRE IDENTITE

NOS EXPERTISES

Coface opeére au coeur de I'économie mondiale et propose une
offre compléte d'assurance-crédit pour protéger les entreprises
d'éventuels impayés de la part de leurs clients, qui peuvent étre
répartis dans pres de 200 pays.

Vente

d’Information
d'entreprise

Affacturage

coface

FOR TRADE

Single Risk

Recouvrement
de créances

NOTRE IDENTITE

Notre savoir-faire historique et reconnu par de
nombreux clients repose sur:

I L'expertise des risques commerciaux

l La protection contre les impayés

l La sécurisation des ventes partout dans le monde

0 La solidité financiére

NOS VALEURS

Orientation

client

coface m DOCUMENT DENREGISTREMENT UNIVERSEL 2023

*  Le périmétre des données présentées dans le modeéle de création de valeur est au niveau Groupe.

** La proposition de distribution est soumise a l'assemblée générale des actionnaires du 16 mai 2024.



STRATEGIE

NOTRE RAISON D’ETRE : COFACE FOR TRADE - ENSEMBLE DEVELOPPONS LE COMMERCE MONDIAL

NOTRE CONVICTION | NOTRE MISSION |

Nous croyons au commerce comme une force positive pour Faciliter le commerce en accompagnant les entreprises dans
le monde, qui contribue a sa prospérité et a sa stabilité. leurs échanges internationaux.

NOTRE CREATION
DE VALEUR PARTAGEE

NOTRE STRATEGIE

f

POWER

THE CORE

"

o

Le plan vise a approfondir et a étendre
des franchises de qualités et notamment :
I Atteindre I'excellence en termes de données et de technologie

ll Consolider et accentuer le leadership de Coface dans son
métier historique d'assurance-crédit

l Générer une croissance rentable a deux chiffres pour les
services d'information

I Tirer pleinement parti de sa culture unique de multinationale
a taille humaine, profondément responsable

POUR L'ENVIRONNEMENT
ET LA SOCIETE

I Adhésion a la NZAOA
(Net Zero Asset Owner Alliance)

0l 428 m€ d'encours sur des projets ESG
Single Risk fin 2023
(cible : 500 m€ en 2025)

I -36 % d'émissions liées aux voyages
en train et avion vs 2019

I Formation e-learning environnementale
obligatoire pour I'ensemble des
collaborateurs dans le monde

5 objectifs financiers a travers le cycle :

I Ratio combiné non actualisé de ~78%

I Rentabilité moyenne des fonds propres tangibles (ROATE) de
11,0%, dans un environnement de taux d'intéréts équivalents
aux taux actuels

I Ratio de solvabilité dans le haut de la zone cible de 155%-175%

I Taux de distribution égal a au moins 80% du résultat net
consolidé

I Contribution additionnelle des services d'informations
au ROATE du groupe de 50 points de base a partir de 2027

POUR NOS SALARIES

36 % de femnmes seniors managers
et objectif de 40 % dans le Senior
Management en 2030
(34 % en 2022)

I Index de I'égalité Femmes-Hommes
Groupe : 80/100 (vs 80/100 en 2022 incl.
changement méthodologique)

0100 salariés en mobilité internationale
courant 2023

O O

POUR NOS CLIENTS

l 558 m€ de charges de sinistres brutes

l Moyenne de 11,3 % de clients répondant
aux enquétes baromeétriques mensuelles

l 685 milliards d'euros d'exposition
en assurance-crédit sur 2 millions
de sociétés (+3 % vs 2022)

Courage et

responsabilité

OA®)
(R Tah e

POUR NOS ACTIONNAIRES

11868 m<€ de chiffres d'affaires

I 240,5 m€ de résultat net (part du Groupe)
l 64,3 % ratio combiné

013,4 % retour sur fonds propres moyens

11,30€ dividende** par action
(81 % de taux de distribution)

1199 %** de ratio de solvabilité

*** 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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GOUVERNANCE

Une Gouvernance solide
pour un groupe agile

COMPOSITION DU CONSEIL D’ADMINISTRATION (Au 31 DECEMBRE 2023)

PRESIDENT (indépendant)

Bernardo SANCHEZ INCERA

ADMINISTRATEURS INDEPENDANTS

Isabelle Laetitia Nathalie Sharon Laurent

LAFORGUE LEONARD-REUTER LOMON MACBEATH MUSY

] (P "o 1]
ADMINISTRATEURS NON-INDEPENDANTS *

Janice David Chris Nicolas

ENGLESBE GANSBERG HOVEY PAPADOPOULO

"

*  Représentant Arch Capital Group Ltd.

10 54ans 60 %

membres : i agemoyen : Taux

> N
'ﬁ Comité des comptes et de I'audit '" Comité des risques

Les comités du conseil en 2023

50%

: : : defemmes :
id'indépendance:  : administrateur :

95%

taux
de présence

Comité des nominations, des rémunérations et de la RSE Q Président

Comité des comptes
et de l'audit

3

2

P . P
P dont le pr

100 %

d'assiduité

Comité
des risques

&

3

indépendants dont le président

100 %

d'assiduité
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Comité des nominations,
des rémunérations et de
la RSE

3

membres

2

indépendants dont le président

100 %

d'assiduité




GOUVERNANCE

COMPOSITION DU COMITE DE DIRECTION GROUPE (CDG)
AU 31 DECEMBRE 2023

Xavier DURAND
Directeur général

Pierre BEVIERRE Cyrille CHARBONNEL  Declan DALY Nicolas GARCIA
Directeur des ressources Directeur Directeur Directeur

humaines de la souscription des opérations commercial

Phalla GERVAIS Carole LYTTON Keyvan SHAMSA Thibault SURER
Directeur finance & Secrétaire général Directeur de Business Directeur de la stratégie &
risques Technology du développement

L'organisation de la Société
s'articule autour du comité

de direction générale Groupe
(CDQ).

C’est I'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 l'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 le comité de direction
générale Groupe, Xavier DURAND
préside deux autres comités :

le comité exécutif

et le HQ Leaders Committee.

Le comité exécutif cst composé
du CDG et des directeurs de
régions'. 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. l|
est consacré a l'information et

a la discussion des principaux axes
de réflexion et d'action.

(1) S'agissant des fonctions des membres du comité de direction Groupe, il convient de se référer au chapitre 1dans le paragraphe 1.6 Organisation du Groupe.

coface m DOCUMENT DENREGISTREMENT UNIVERSEL 2023
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Notre gestion des risques

UNE ORGANISATION
POUR UNE GESTION !

EFFICACE DES RISQUES

La gouvernance des risques s'appuie
sur le systeme de contréle interne et est
articulée selon trois lignes de maitrise

des risques :

m premiere ligne: I'évaluation desrisques et la
gestion des incidents;

m deuxieme ligne : le contréle indépendant
par la fonction gestion des risques et la

fonction conformité ;

m troisieme ligne: la fonction d'audit. etpertes

Contréles périodic

Evaluer

Contréles p

Déclarer .
lesincidents [l

SYNTHESES DES RISQUES PRINCIPAUX

La cartographie des risques couvre les 6 grandes catégories de risques auxguels Coface est exposé et porte sur
'ensemble des facteurs de risques internes et externes, intégrant des enjeux financiers et extra-financiers. Elle a
été établie a partir de la revue annuelle de ces risques par le management de Coface. Elle S'appuie sur une analyse
des risques qualitative qui vise a évaluer, pour chaque facteur de risque, sa probabilité d'occurrence et son impact
résiduel. Seuls les facteurs de risques majeurs sont repris dans le tableau ci-dessous.

les risques %

CONSEIL D'ADMINISTRATION

Comité des

Procédure
d'alerte

et reporting

Analyser

I'exposition [
durisque .

Comité d'audit

P

FONCTION

risques

Communication
et information

GESTION DES RISQUES (DRG)
FONCTION VERIFICATION

DE LA CONFORMITE (D3CG)

DIRECTEURS/MANAGERS
ET OPERATIONNELS

W piloter le controle

interne

‘= Appliquer la politique

. de gestion des risques

Sensibiliser
-, lesacteurs

| Mettre en ceuvre
. les plans
'-‘ d'amélioration

CATEGORIES IMPACT IMPACT EVOLUTION ENTRE
DE RISQUE PRINCIPAUX FACTEURS DE RISQUES INHERENT RESIDUEL 2022 ET 2023
Risque lié a la gestion de I'exposition du
) g e . Fort Modéré J
Risque de crédit Groupe dans son activité d'assurance-crédit
Risque d'insolvabilité des débiteurs Important Modéré
Risque de taux d'intérét Important Modéré
Risques financiers Risque immobilier Important Important ?
Risque de change Important Important ?
Risques liés aux conditions géopolitiques Fort Fort
Risques stratégiques Risque lié aux conditions économiques
) Important Important &
de marché
Risques de réassurance Risque de réassurance résiduel Important Modéré
Risques liés aux systemes d'information
. S Fort Important
et a la cybersécurité (DPEF)
Risques opérationnels ] ) o
et de non-conformité Risque de modele Important Modéré
Risque de non-conformité Important Modéré
Risques liés au ) - ) ) L .
Risques liés au changement climatique Modéré Faible

changement climatique
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Le coin des actionnaires "

FICHE SIGNALETIQUE CALENDRIER FINANCIER
2 Euronext Paris (compartiment A), 27 février 2024  aprés bourse  Résultats 2023
NEGOCIATION éligible au SRD

Présentation du plan

CODE (F;OOWOSGN)M (ISIN) ; COFA FP 5 mars 2024 stratégique
oomberg . : .
SBF 120, CAC All Shares, CAC Al- 6 mai 2024 apreés bourse  Résultats T1-2024
:‘:I.Ilg:IsERS Tradable, CAC Financials, CAC Mid & 16 mai 2024 Assemblée Générale 2023
Small, CAC MID 60, Next 150 22 mai 2024 Détachement du dividende
NOMBRE D’ACTIONS 150 179 /92 24 mai 2024 Paiement du dividende
CAPITALISATION N . X
< * apres bourse  Résultats S1-2024
BOURSIERE 1778128 737 € 5 aoit 2024 p

: Ul -
© Cours retenu au 31 décembre 2023+ 1184 €. 5 novembre 2024 aprés bourse  Résultats 9M-2024

ORGANIGRAMME SIMPLIFIE

ARCH CAPITAL GROUP FLOTTANT
| |
oz (2) oz (3)
ACTIONNARIAT 25,86 % I 70,14 %
N
GROUPE COFACE COFACE SA 100 % COFACE Re
|
100 %
N

Compagnie frangaise d’assurance
pour le commerce extérieur

!

Coface Poland Factoring Succursales CNAIC 100 % 7100 % Coface Seguro Credito
I% (Pologne) d’assurance-crédit (Etats-Unis) (Mexique)

100 % Coface Colombia 95 % 100 % Coface Chile SA
Seguros De Credito —————— .
(Colombie) (Chili)
Coface Sigorta 100 % 100 % Coface Do Brasil
100 % (Turquie) (Brésil)
|ﬁ Coface South Africa 75 % 100 % | Coface Rus Insurance
(Allemagne) (Afrique du Sud) (Russie)
o)
[ - Coface Insurance Maroc 700—4— Et autres filiales et
acturage (Maroc) participations
Assurance-crédit
RENCONTRES AVEC LES CONTACTS
INVESTISSEURS EN 2023 Suivez-nous sur
L'équipe des relations investisseurs dialogue avec lacommunauté B Site internet Groupe : https:;/mww.coface.com/fr

financiere (analystes, institutionnels et particuliers) tout au long
de I'année lors de roadshows et conférences ainsi que lors de
I'Assemblée générale des actionnaires. Direction des relations investisseurs

B Section investisseurs : https://www.coface.com/fr/investisseurs

B Thomas JACQUET, responsable des relations investisseurs et agences de notations

Tel 1 +33149 0212 58 / Email : thomas jacquet@coface.com

110 83 7 lIo B Benoit CHASTEL, relations investisseurs manager

institutions Meetings Roadshows Conférences Tel: +33149 02 22 28 / Email: benoitchastel@coface.com
rencontrées

(1) L'intégralité de I'information réglementée est disponible sur le site Internet . https.//www.coface.com/fr/Investisseurs.
(2) Voir paragraphe 1.1 « L’historique du Groupe ».
(3) Voir paragraphe 71.3 « Auto-contréle, auto-détention, et acquisition par la Société de ses propres actions ».
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L’HISTORIQUE DU GROUPE

COFACE SA («la Société») est la société holding du Croupe 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.

Création et évolutions capitalistiques

1946

La Compagnie est créée par décret en 1946 et constituée
en 1948 pour soutenir le commerce extérieur frangais. Elle
est a lorigine du Groupe tel qu'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 1980, la
participation indirecte de I'Etat francais a progressivement
diminué.

1994

Avec la privatisation de la SCOR (conséquence de celle de
I'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 Bangues 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 Banque francaise du commerce extérieur et le
Crédit national) acquiert auprés de la SCOR 3526 % du
capital de la Compagnie et en devient [lactionnaire
majoritaire en détenant 54,4 % du capital.

2006

La Compagnie, apres 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, I'un des
principaux groupes bancaires francais né du rapprochement
en 2009 des Banques Populaires et des Caisses d'Epargne.

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.
'offre porte sur un total de 91987 426 actions, soit 58,65 %
de son capital et de ses droits de vote.
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La société procede a deux programmes de rachats d'actions,
respectivement de 30 et 15 millions d'euros, en application
du deuxiéeme pilier de Fit to Win qui vise a améliorer
l'efficacité en capital de son modéle économique.

2019

Au 24 juin, le conseil scientifique 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 boursiere.

2020

Le 25 février, Natixis annonce la cession de 29,5 % du capital
de COFACESA a ArchCapitalCroup Ltd (« Arch »). La
réalisation définitive de l'opération est soumise a l'obtention
de I'ensemble des autorisations réglementaires requises. Au
31 décembre, la participation de Natixis dans le capital de la
Société reste de 4220 % en attendant la finalisation de
l'opération.

Le 26octobre, la société proceéde au lancement d'un
programme de rachat d'actions de 15 millions d'euros. A
travers son plan Build to Lead, Coface poursuit 'amélioration
de l'efficacité en capital de son modele économique.

2021

Le 10 février, Natixis et Arch Capital Group ont annoncé que
la transaction portant sur la cession de 29,5 % des titres de
COFACESA avait obtenue toutes les autorisations
nécessaires. Suite a cette cession, la participation de Natixis
dans le capital de la Société est de 12,7 %.

2022

Le 6 janvier, Natixis a annoncé la cession de sa participation
résiduelle dans COFACESA. Cette cession représentait
environ 10,04% du capital social de COFACE SA, soit 15 078
095 actions. Elle a été effectuée par voie dun ABB
(construction accélérée d'un carnet d'ordres) au prix moyen
de 11,55 €. A l'issue de cette opération, Natixis ne détient plus
aucune action de Coface SA.

2023

La capitalisation boursiere moyenne pour I'année 2023 est
de 1904680 242 euros.



1.1.2 Internationalisation

PRESENTATION DU GROUPE COFACE
L'HISTORIQUE DU GROUPE

1992

® le GCroupe engage une politique de croissance a
linternational 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 politique de croissance a linternational se fonde
aussi sur la création d'un réseau baptisé CreditAlliance,
afin de conclure différents partenariats stratégiques,
notamment dans des pays émergents (situés en
Amérique latine, en Asie et en Afrique).

1993

Le Groupe prend une participation dans la London Bridge
Finance, une compagnie financiere 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 premiere participation (par la suite
entierement rachetée par Coface) dans I'Allgemeine Kredit,
une compagnie allemande qui fournissait des solutions
d'assurance-crédit domestique et export.

1997

Le Croupe prend une premiére participation (par la suite
entierement rachetée par Coface) dans I'Osterreichische
Kreditversicherung, le principal assureur crédit autrichien.

113 Stratégie et objectifs

2002

Le Groupe prend une participation dans le portefeuille de
Continental Casualty Company aux Etats-Unis.

2014

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

2019

Avec l'ambition de croitre sur de nouveaux marchés a fort
potentiel, Coface a:

® finalisé l'acquisition de PKZ, leader de l'assurance-crédit
en Slovénie, et

® créé lentité Coface en GCréce. Coface étend ainsi ses
activités et renforce sa présence dans des régions du
monde clés pour le commerce.

2020

Avec l'acquisition de GIEK Kredittforsikring AS, Coface
renforce sa position sur le marché nordique. Cette opération

permet de développer le soutien aux exportateurs
norvégiens, pour mieux contribuer au développement
économique du pays.

2023

Le Groupe acquiere Rel8ed, société nord-américaine
spécialisée dans l'analyse de données. Cette acquisition
permettra d'enrichir les bases de données de Coface et de
renforcer ses capacités d'analyse.

2002

Le Groupe se positionne, jusqu'en 2010, comme un acteur
multiservice spécialisé dans la gestion du poste clients des
entreprises.

2011-2013

En 2011, afin d'accompagner le recentrage de ses activités
sur son coeur de métier, 'assurance-crédit, le Groupe lance le
plan Strong Commitment et met en place environ
80 actions structurantes pour clarifier et optimiser son
business model 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 29juillet 2015, I'Etat francais annonce avoir pris la
décision de procéder au transfert de la gestion des

garanties publiques au groupe Bpifrance et avoir trouveé
un accord avec la Compagnie sur les modalités de ce
transfert. La gestion des garanties publiques a I'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) prévoyait le transfert de cette gestion au
plus tard le 31décembre 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.

2016-2019

Au cours du premier semestre 2016, le Groupe fait face a une
dégradation de sa rentabilité. Afinde répondre a cet
environnement volatil, il élabore un plan stratégique a
trois ans, Fit to Win qui se fixe deux ambitions:

(i) devenir l'assureur-crédit international le plus agile du
secteur, et

(ii) faire évoluer son modeéle de gestion vers une plus
grande efficacité du capital.
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2020-2023

L'année 2020 amorce une étape décisive dans le
développement de Coface, avec le lancement d'un nouveau
plan stratégique Build to Lead. Bati sur deux piliers, il prévoit
de:

(i) renforcer le leadership du Croupe sur le marché de
'assurance-crédit en se différenciant grace aux
expertises en matiére de risque et d'information, ainsi
gu'en simplifiant le modéle opérationnel;

(ii) saisir des opportunités de croissance via le
développement d'activités adjacentes au métier
historique  d'assureur-crédit de Coface: services

d'information, caution, single risk et affacturage.

2023 est I'année de l'achevement du plan stratégique Build
to Lead. Malgré la crise sanitaire de la Covid, les
déstabilisations économiques et géopolitiques, Coface a
réaffirmeé son leadership dans I'assurance-crédit en placant
le client au centre, tout en créant des options de croissance
dans des activités adjacentes, présentant de fortes synergies

1.2

PRESENTATION DU MARCHE DE L'ASSURANCE-CREDIT ET DE L'ENVIRONNEMENT CONCURRENTIEL

comme les services d'information et Iaffacturage. Les
ambitions ont été maintenues, avec une modulation des
priorités pour prendre en compte le contexte conjoncturel
et les nouveaux risques pesant sur l'économie (taux
d'intérét, inflation, contexte géopolitique notamment).

['engagement de Coface pour soutenir 'économie se reflete
via un niveau d'engagements en hausse significative (685,1
milliards d'euros a fin 2023 contre 537,2 milliards d'euros a fin
2019) et la pertinence de son accompagnement qui s'illustre
notamment a travers un niveau de rétention client record
(93,1% a fin 2023).

2024-2027

['année 2024 est marquée par le lancement du plan Power
the Core qui va capitaliser sur les acquis des plans
stratégiques précédents, renforcer le leadership de Coface
en assurance-crédit, poursuivre le développement de
l'activité  d'information grace notamment a des
investissements dans la data, les scores et la technologie
(voir la partie 15 «Stratégie du GCroupe» pour plus
d'informations).

PRESENTATION DU MARCHE DE L'’ASSURANCE-CREDIT

ET DE L’ENVIRONNEMENT CONCURRENTIEL

1.2.1

Le marché de I'assurance-crédit

'assurance-crédit a pour objet de protéger une entreprise
contre le défaut de paiement de ses créances commmerciales.
C'est une garantie d'assurance conditionnelle, sur des
contreparties approuvées par l'assureur. La solution inclut
deux services fondamentaux: la prévention des risques
assurés — par la sélection et la surveillance des acheteurs
assures — et le recouvrement des créances impayeées. 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, c'est-a-dire pour des risques d'une durée
inférieure a 12 mois. C'est un marché d'environ 10 milliards
d'euros de primes. Le Groupe est également actif sur le
marché de I'assurance-crédit de moyen terme a travers son
offre Single Risk. Il s'agit d'un marché mondialisé et souvent
syndiqué d'environ 2 milliards d'euros de primes. En 2023,
l'activité Single Risk représentait environ 1,3% du chiffre
d'affaires consolidé du Groupe.

Le Groupe considére que le secteur de l'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 a 13% par ['CISA0) (International Credit

Insurance and Surety Association), offrant un potentiel réel
de conquéte. Cependant, la croissance du secteur reste
modeste sur le long terme, autour de 3%, et oscillant
typiquement entre O % (2016) et 5 % (2005-2009, 2019) quand
elle est portée par la conjoncture mondiale (2. En 2020, le
marché s'est en revanche contracté de plus de 5%, sous
l'effet de la crise économique engendrée par la Covid-19.
Cette contraction a fait place ensuite a une dynamique
reprise depuis 2021, fortement renforcée en 2022 par les
effets d'inflation a I'ceuvre ayant projeté le secteur dans une
croissance exceptionnelle de 15%.

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

® |a conquéte commerciale des acteurs du secteur (et a
I'inverse leur perte éventuelle de clients) ;

® |a croissance organique du chiffre d'affaires des clients
assurés-credit

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

® |a politique de sélection des risques par les acteurs, a la
hausse ou a la baisse.

1) Source : httpsy/icisa.org/news/estimating-the-impact-of-trade-credit-insurance-in-world-trade/

2) 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.
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1.2.2

PRESENTATION DU GROUPE COFACE
LES PRINCIPALES ACTIVITES

L’environnement concurrentiel du Groupe Coface

Le marché mondial de l'assurance-crédit comprend trois
types d'acteurs :

® |es assureurs globaux,

® |es acteurs nationaux ou régionaux, et
® |es acteurs de niche.

|l existe trois assureurs globaux :

® Coface (coté a la Bourse de Paris),

® Allianz Trade (ex 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 2022, les trois assureurs se partageaient environ 60% du
marché mondial ().

/ PART DE MARCHE DE L'ASSURANCE-CREDIT 2022

15 %

Coface

40 %
—_—

Autres

Atradius

25 %

Allianz Trade

1.3

Les autres acteurs sont nationaux ou régionaux, et certains
issus ou sont toujours des agences publiques d'assurance a
I'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 colt 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, lassureur apportant 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.

LES PRINCIPALES ACTIVITES

Coface applique les normes comptables IFRS 17 et IFRS 9 depuis le 1*' janvier 2023. Toutes les comparaisons
sont faites uniquement avec les chiffres 2022 retraités IFRS 17 présentés le 27 avril 2023.

L'activité du Groupe est principalement centrée sur
I'assurance-crédit qui représente 889% de ses revenus en
2023. 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.

Le Groupe est par ailleurs présent sur le marché de
I'affacturage, en Allemagne et en Pologne, et sur le marché
du cautionnement en Italie, France et Allemagne
notamment. Dans certains pays, essentiellement en Europe

centrale et en Israél, le GCroupe a historiqguement
commercialisé des produits d'information et de
recouvrement. En 2020, le Groupe a décidé de moderniser
et de déployer de maniere globale son offre d'information.
La gamme de produits a été revue, les forces de vente
renforcées et la plateforme technologique mise a niveau. Le
Croupe a bati l'organisation commerciale adaptée aux
besoins du marché d'information, permettant de porter une
forte croissance. 'activité de services d'information a ainsi
vu son chiffre d'affaires croitre de 17 % en 2023.

1) 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 2022. Sources : i) Sources officielles du marché, souvent & 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. iii) Données ICISA (www.icisa.org), consolidées et publiées par I'association sur déclaration de ses membres. iv) Estimations du

Groupe, en dernier ressort.
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Le Groupe génere son chiffre d'affaires consolidé de
1868 millions d'euros aupres d'environ 100000 () clients. Le
revenu annuel moyen par client est inférieur a 30 000 euros
et réalisé dans des secteurs d'activité et des géographies
tres diversifiés.

Le Croupe considere ne pas étre dépendant d'assurés
particuliers. Au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2023,
l'assuré le plus important représentait moins de 175 % de
son chiffre d'affaires consolidé.

Le tableau suivant présente I'évolution de la contribution de ces activités au chiffre d'affaires consolidé (a périmeétre et taux de
change courants, retraités IFRS17) du Groupe au 31 décembre de la période 2022-2023 :

/ CHIFFRE D’AFFAIRES CONSOLIDE PAR ACTIVITE

Voir aussi (en milliers (en milliers
(en milliers d'euros et en % du Groupe) paragraphe deuros) (en %) d’euros) (en %)
Primes brutes acquises — Credit 1464765 784 % 1432 845 79,6 %
Primes brutes acquises — Single Risk 24 644 13 % 20 510 1%
Primes brutes acquises — assurance-crédit 1489 409 79,7 % 1453 355 80,8 %
Accessoires de primes 171374 92 % 158 574 8,8%
Autres prestations et services liés @ 51 0,0 % 39 0,0 %
Chiffre d'affaires de I'activité d’assurance-crédit 131 1660 834 88,9 % 1611968 89,6 %
Primes brutes acquises — Caution 133 69 654 37% 62 307 35%
Commissions de financement 34688 19 % 32888 1.8 %
Commissions d'affacturage 40 794 22 % 41126 23%
Autres -2 797 -01% -3600 -0,2%
Produit net des activités bancaires (affacturage) 1.3.2 72 686 39% 70 414 39%
Information et autres services 56 419 30% 48 359 27 %
Gestion de créances 8 638 05% 5982 03%
Chiffre d'affaires de I'activité d’information et autres services 13.4 65 057 3.5% 54 34] 3,0%
CHIFFRE D’AFFAIRES CONSOLIDE 1868 231 100,0 % 1799 030 100,0 %

(1) Frais de gestion de polices.

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

1.3.1

L’assurance-crédit et services afférents

Chiffres clés

Au titre de l'exercice clos le 31 décembre 2023, les produits
d'assurance-crédit et les services qui lui sont liés ont généré
un chiffre d'affaires de 1 661 millions d'euros, soit 88,9% du
chiffre d'affaires consolidé du Groupe.

Part du chiffre d’affaires consolidé
ASSURANCE-CREDIT

Le tableau suivant présente I'évolution de la contribution de
cette activité au chiffre d'affaires consolidé du Groupe au
cours de la période 2022-2023 (en milliers d'euros et en
pourcentage du total Groupe).

31/12/22

(en milliers d'euros et en % du Groupe) (en milliers d'euros) (en %) (en milliers d'euros) (en %)
Primes brutes acquises — Crédit 1464 765 78,4 % 1432 845 796 %
Primes brutes acquises - Single Risk 24 644 13% 20 510 1%
Primes brutes acquises - assurance-crédit 1489 409 79,7 % 1453 355 80,8 %
Accessoires de primes (! 171374 92% 158 574 8,8%
Autres prestations et services liés @ 51 0,0 % 39 0,0 %
CHIFFRE D’AFFAIRES DE L’ACTIVITE D'ASSURANCE-CREDIT 1660 834 88,9 % 1611968 89,6 %

(1) Frais de gestion de polices.

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

1) Entreprises ayant au moins un contrat actif avec Coface dans nos différentes lignes métiers.
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'assurance-crédit permet & un créancier (le vendeur / fournisseur), disposant d’'une créance commerciale & terme sur son
débiteur (I'acheteur/client), de solliciter un assureur, pour qu'il couvre le risque de non-paiement de cette créance,
moyennant le paiement d'une prime. Elle est donc I'un des instruments clés de couverture du poste clients des entreprises

qui accordent des délais de paiement a leurs clients.

Le schéma suivant illustre le mécanisme de I'assurance-crédit.

Assureur-crédit

en cas de défaut de B,
indemnise A

a hauteur de = 90 %
de la perte subie

paye
une prime

achéte des biens ou des services
et regle a 30, 60 ou 90 jours.
Elle obtient UN CREDIT FOURNISSEUR

étudie I’entreprise B
pour évaluer
Se. sa solidité

Entreprise A - ASSURE

<

Entreprise B

vendeur/fournisseur

vend des produits ou des services

>

acheteur/client

et accepte d’étre payée a 30, 60 ou 90 jours.
Elle consent UN CREDIT CLIENT

Le service que le Groupe propose a ses assurés consiste non
seulement a indemniser les pertes qu'ils subissent, mais
également a 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 d'informations
pertinentes, fiables et actualisées sur les débiteurs et leur
environnement économique. Linformation détenue par le
GCroupe 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.

Le Groupe accorde des garanties totales ou partielles, qui
couvrent géenéralement de fagon 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 I'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 assureés,
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-credit.

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.

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 impayées. Elles bénéficient
également d'échanges réguliers avec des spécialistes
sectoriels et pays du Groupe.

Offre détaillée

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. Il commercialise
ses  solutions  d'assurance-crédit et ses  services
complémentaires dans 100 pays, disposant ainsi d'une taille
et d'une empreinte géographique sur lensemble des
continents. Il est I'un des trois acteurs mondiaux du marché
de l'assurance-crédit.

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
identifies: 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-aprés.
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PRODUIT

DESCRIPTION

TradelLiner

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 a remplacé la plupart des offres locales au fur et a mesure de son déploiement dans les différents
marchés, qui est presque terminé. La migration des portefeuilles historiques vers cette nouvelle offre se poursuit
dans tous les marchés.

Easyliner

GlobalLiner

EasylLiner 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 « marque blanche » dans le cadre d'accords de partenariat coommercial.

Globaliner est le contrat commmercialisé par la structure multi-locale Coface Global Solutions (« CGS»), lancé en
2022. C'est une offre dédiée a la gestion de grands assurés internationaux. Cette offre repose sur une organisation
mondiale. Elle 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.). En support de cette offre, le cadre contractuel GlobaLiner permet a ses grands assurés internationaux de
bénéficier d'une gestion standardisée et modulable de leurs différentes polices a travers le monde.

CofaNet et autres services
en ligne

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;

® CofaMove: une application mobile disponible sur les ‘stores’, qui reprend les fonctionnalités essentielles de
CofaNet ;

® CofaServe: la part de I'offre API de Coface destinée aux assurés, permettant d'amener les services
d'assurance-crédit au coeur du systeme d'information de I'entreprise cliente.

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 5M€) 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 I'ensemble de leur chiffre d'affaires (« whole turnover policies »).

Tarification des offres d'assurance-crédit

La tarification de
reflétée dans

généralement

recouvrement.

I'assurance-crédit est majoritairement
les primes.
'objet
dépendant de la consommation réelle des assurés : nombre
d'acheteurs sous surveillance,

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 d'informations pertinentes, fiables et
actualisées sur les débiteurs et leur environnement. Le
Croupe exploite un réseau de 53 centres dédiés a la collecte,
au traitement et a I'analyse d'informations financiéres et de

Des services associés font
d'une tarification  spécifique

nombre de dossiers de

La juste rémunération du risque est un enjeu important
pour le Groupe. Il 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 type risk-based et une approche du colt en
capital directement liée au portefeuille des risques assurés
et au capital alloué. En outre, des ajustements et
améliorations sont régulierement realises 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
lobjet d'une méthodologie distincte, appliquée par une
équipe d'experts resserrée.

1) voir le paragraphe 1.7.2 « Applicatifs et outils du Groupe »
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solvabilité sur I'ensemble des risques débiteurs du Groupe
dans le monde.

L'information est un élément clé de chaque étape du suivi
des risques au sein du Groupe. Compilée au sein de sa base
de données ATLAS(). Elleest tout dabord collectée,
notamment auprés d'une centaine de fournisseurs
d'information pour faire l'objet d'un premier traitement
qualitatif. Elle est ensuite analysée par léquipe de
340 analystes crédit en vue d'évaluer les débiteurs selon une
échelle commune a l'ensemble du Groupe: le Debtor Risk
Assessment ou DRA. Les arbitres s'appuient sur celui-ci pour
décider du montant de risque qui sera souscrit pour chagque
assuré. Cette phase d'analyse s'appuie en outre sur différents
outils et méthodes, dont plusieurs moteurs de décision, de
facture classique ou utilisant des algorithmes de type
intelligence artificielle.

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 des débiteurs qui facilite la
communication entre le Groupe, ses partenaires et ses
clients.
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Le schéma suivant illustre la place centrale de l'information dans les activités du Groupe :
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Suivi
du risque

Echanges
avec le client

<
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Récolte

et traitement
de masse de
I’information

oA

"

Analyse
et qualification
du risque de crédit

oAo

g

Décision d’engagement
en risque

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.

Par ailleurs, cette politique Iui permet dobtenir des
informations macro-économiques, qui font l'objet d'analyses
par les équipes de la direction de la recherche économique.
Ces équipes sont réparties entre le siege et les difféerentes
régions du Groupe, pour assurer une couverture locale. Ces
économistes réalisent des études en interne, pour les
meétiers 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). Ils ont la vocation 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 :

55 centres dédiés a la récolte, au traitement et a l'analyse d’informations

% LA
A
v ¢
Q -
- @

Q 3 centres de services partagés (back office)

Q 52 centres d’'information « enrichie »

Dans le cadre du plan stratégique Fit to Win, désormais
mené a son terme, le GCroupe a consacré des
investissements importants a l'information afin d'améliorer
la gestion des risques, que ce soit par une présence locale
étoffée ou par l'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
lensemble 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
l'arbitre du pays du débiteur, qui est mieux a méme de
connaitre l'environnement économique local. Le cas
échéant, un deuxieme arbitre a la faculté d'ajuster a la
hausse ou a la baisse cette premiére décision, parce qu'il est
le mieux positionné pour connaltre 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
12 000 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
I'information collectée, qui fait ensuite l'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
et des engagements portés par le Groupe. lls utilisent aussi
le Weighted Assessment of Portfolio (WAP), un indicateur

1) voir le paragraphe 1.8.2 « Applicatifs et outils du Groupe »
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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 (formant une matrice
de 150 catégories de risques au total).

Les arbitres travaillent en temps réel et en réseau grace au
systeme de centralisation des risques ATLAS, outil
informatique de souscription et de gestion des risques pour
toutes les entités du Groupe (1), et ils:

® n'ont aucun objectif de commmercialisation des produits et
services et leur remunération n'est en aucune facon liée a
leur impact commmercial, afin d'assurer une application
impartiale des politiques du Groupe en matiere de
gestion des risques;;

® disposent de délégations de souscription jusqu'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 d'euros. Les décisions relatives a des
couvertures supérieures a 40 millions d'euros, ou
particulierement sensibles, sont validées par la direction
arbitrage Groupe.

La nouvelle génération de moteurs de décisions d'arbitrage
utilisée depuis 2019 a porté a 66 % le taux de réponse
instantanée proposée aux clients. Cet accroissement de la
part des garanties issues des moteurs de décision permet
aux arbitres de :

® dégager davantage de temps les deécisions

complexes,

pour



® piloter le portefeuille de risques

® gérer les ruptures de cycles, telles que la crise de
2008-2009 ou la période de la pandémie du Covid-19 en
2020 ou encore le cycle de hausse des taux de 2021-2022.

Une souscription commerciale structurée

La souscription commerciale est l'activité qui consiste a
determiner:

® |es éléments tarifaires (taux de prime, bonus, malus),

® |es parameétres techniques (durée de crédit maximum,
limite de décaissement),

® |les clauses adaptées aux besoins d'un assuré ainsi qu'a
son profil de risque.

Cette souscription se focalise sur le contrat tandis que
l'arbitrage est, lui, en charge des garanties sur les acheteurs
de l'assuré considére ; garanties dont la portée est liee aux
clauses validées. Ces deux activités sont donc
complémentaires. C'est pour cette raison que le Groupe
opére au travers d'une direction de la souscription qui
supervise la souscription commerciale, larbitrage, 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 l'arbitrage (souscription des risques).

Cette supervision opérationnelle complete des métiers qui,
ensemble, forment le dispositif de gestion des risques. Elle
permet d'accompagner au mieux nos clients en
sélectionnant davantage la qualité des débiteurs pris en
garantie, de s'assurer de la profitabilité des affaires souscrites

Force de vente directe

Vente directe

Courtage spécialisé
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et de partager l'expertise technique entre les centres de
souscription du Groupe.

Cette activité est encadrée par des regles Groupe qui
allouent des niveaux de délégation en fonction de la
séniorité et de l'expérience des collaborateurs concernés.
Au-dela de certains niveaux de risques et selon la nature de
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 GCroupe 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 excedent
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
importante.

Le schéma suivant illustre ce modele de distribution
multicanale des offres de services du Groupe. La répartition
entre distribution directe et distribution intermédiée est
exprimeée en part du total des primes collectées.

Apporteurs non-spécialisés

Banques

Assureurs généralistes

Places de marché / fintechs

\4

1/3 directe

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

2/3 intermédiée

lesquels il n'a pas de présence commerciale directe ou de
licence en propre.

Dans la catégorie des apporteurs non spécialisés, les
banques constituent un canal de distribution clé,
permettant de pénétrer de nouvelles clienteles — avec de
meilleurs taux de transformation des prospects.
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1.3.2 L'affacturage

Chiffres clés

Au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2023, I'affacturage représente 73 millions d'euros, soit 39 % du chiffre d'affaires

consolidé du Groupe.

Part du chiffre d’affaires consolidé
AFFACTURAGE

31/12/22

(en milliers d'euros et en % du Groupe) (en milliers d’euros) (en %) (en milliers d’euros) (en %)
Commissions de financement 34688 19 % 32888 1.8 %
Commissions d'affacturage 40 794 22 % 41126 23%
Autres -2797 -01% -3600 -02%
CHIFFRE D'AFFAIRES DE L’ACTIVITE D’AFFACTURAGE 72 686 3,9% 70 414 3,9%

Descriptif de I'offre détaillée

'affacturage (ou factoring) est une technique financiere par
laguelle une société d'affacturage (le factor) finance et, le cas
échéant, gere 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 I'entreprise.

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

® en disposant immédiatement de liquidités deés la cession
de leurs créances (sous reserve 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
'augmentation de leur besoin en fonds de roulement.

Le schéma suivant illustre le mécanisme de I'affacturage :

Groupe Coface

(Factor)

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

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

Client du Groupe Coface

1. Etude de solvabilité

3. Cession de créance client

5. Paiement du prix
d’achat au factor

Acheteur

2. Fourniture de biens

ou de services

['affacturage atténue les risques associés au financement de
créances commerciales grace a l'analyse effectuée sur les
contreparties sélectionnées et a ['évaluation de leur
solvabilité, ainsi gqu'aux meécanismes de recouvrement des
créances impayées. Le Croupe propose des solutions
d'affacturage en Allemagne et en Pologne.

Le Groupe allie ses activités d'affacturage avec son expertise
en matiere d'assurance-crédit afin d'offrir les produits
suivants:

® factoring with recourse: produit daffacturage avec
recours sur le client en cas d'impaye ;

® full factoring without recourse : produit alliant les services
de l'affacturage et l'assurance-crédit. Ainsi, en cas de
sinistre, le client est couvert par l'assurance-crédit pour ses
factures impayées;
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® in house factoring with or without recourse : le client géere
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).



Marché
Le Croupe est actif sur les marchés allemand et polonais.

En Allemagne, le marché de l'affacturage a cru de plus de
20% pour atteindre 373 milliards d'euros de chiffre d'affaires
en 2022. Cela s'est également illustré par une nouvelle
augmentation du ratio d'affacturage (créances affacturées
sur PIB) qui atteint 9,7%. Cette évolution positive est
confirmeée sur le premier semestre 2023, avec une croissance
de 5,7 % et un chiffre d'affaires de 192,8 milliards d'euros pour
l'affacturage (1),

Le marché allemand de l'affacturage est dominé par cing
acteurs, qui s'adjugent, selon les estimations du Groupe,
environ 60 % du marché: PB Factoring GmbH, Coface
Finanz GCmbH, BNP Paribas Factor GmbH, Targobank AG et
Commerzfactoring (JV Commerzbank et Targobank). Coface
Finanz GmbH se classe 26Me.

En Pologne, le marché de laffacturage est tres lié aux
derniéeres évolutions de I'environnement macroéconomique

1.3.3 La caution
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(inflation et colts de I'énergie en hausse, turbulences dans
les économies des principaux partenaires commerciaux a
'exportation). Cela a impacté l'activité des clients de Coface
Poland Factoring, notamment dans les secteurs de 'acier et
d'autres industries lourdes, et par conséquent le volume du
chiffre d'affaires. Aprés une croissance tres rapide et
marquée en 2022 avec 27% en glissement annuel, les 3
premiers trimestres de 2023 ont été plus nuancés: la valeur
des créances affacturées par les acteurs du marché polonais
s'est élevée a 96,7% du montant constaté I'année passée.

Les 10 plus gros acteurs du marché de l'affacturage en
Pologne représentent 93% du marché au T3 2023, parmi
lesquels: BNP Paribas Faktoring, ING Commercial Finance,
Santander Factoring, mFaktoring, PKO Faktoring, Bank
Millennium et Coface Poland Factoring. Coface Poland
Factoring (le seul acteur qui n'est ni un département ou une
filiale d'une banque) atteint environ 6% de part de marché et
se classe 8°Me,

Chiffres clés

Au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2023, le cautionnement a représenté 70 millions d'euros, soit 3,7 % du chiffre d'affaires

consolidé du Groupe, principalement sur le marché Italien.

Part du chliffre d’affalres consolldé

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

(en milliers d’euros)

31/12/22

(en %) (en milliers d’euros) (en %)

PRIMES BRUTES ACQUISES - CAUTION

69 654 3,7 % 62 307 3,5%

Descriptif de I'offre détaillée

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 (France, ltalie, Allemagne, Autriche, Roumanie et
Espagne), des solutions de cautionnement afin de répondre
aux besoins spécifigues des entreprises sur certains
marcheés.

Le cautionnement consiste en un engagement de payer le
bénéficiaire de la caution, en cas de défaillance ou de
manquement 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
immeédiat et/ou de ne pas réduire ses capacités d'emprunt. |l
s'agit pour le cautionné d'engagements hors bilans. 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 quelques semaines a cing ans maximum) et
les risques associés peuvent étre partagées entre plusieurs
acteurs de marché (banques et assureurs).

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

® cautions de marché:

® caution de soumission (garantissant a I'acheteur que le
vendeur ayant répondu a lappel d'offres, pourra

1) Source: German Factoring association

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
I'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 l'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 'activité ;

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

® garanties de paiement: garantissant les sommes dues
par le cautionné en réglement de ses achats et
prestations effectués par un bénéficiaire.
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Marché

Le marché mondial du cautionnement est largement
tributaire du cadre réglementaire des difféerents 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 périmetre de ce marché difficile a établir. Par
ailleurs, la pratique de certains secteurs d'activité ou de
certains types d'opérations est également de nature a
influer sur ce marche.

Le Groupe estime que ce marché oscille entre 10 et
15 milliards d'euros de revenus, soit davantage que le

1.3.4

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 qu'ils n'ont
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 GCroupe, environ la moitié du marché mondial du
cautionnement. En Europe, l'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.

Informations et autres services

Chiffres clés

Au 31 décembre 2023, cette activité a représenté un chiffre d'affaires consolidé de 65 millions d'euros.

Part du chiffre d’affaires consolidé
INFORMATIONS ET AUTRES SERVICES

31/12/22

(en milliers d'euros et en % du Groupe) (en milliers d'euros) (en %) (en milliers d'euros) (en %)
Information et autres services 56 419 30 % 48 359 2,7 %
Gestion de créances 8 638 0,5 % 5982 03%
CHIFFRE D'AFFAIRES DE L’ACTIVITE D’'INFORMATION ET

AUTRES SERVICES 65 057 3,5% 54 341 3,0%

Descriptif

Coface bénéficie d'une base de données unique et a forte
valeur ajoutée. Cet outil repose notamment sur:

® son expertise reconnue en matiere de risque de crédit,
incluant I'analyse des états financiers des entreprises et la
connaissance approfondie de leurs comportements de
paiements,

® |a recherche économique et les modeles prédictifs du
Groupe,

® |'exploitation par la data science de la richesse des
données de Coface.

C'est sur cette infrastructure que les équipes de Coface
s‘appuient pour prendre quotidiennement plus de 10000
décisions de crédit, et accompagner ainsi ses assurés sur le
choix de leurs contreparties commerciales.

Crace a la qualité de ses informations, son réseau mondial,
et son expertise de transformation de données brutes en
données a valeur ajoutée, le GCroupe dispose de solides
atouts pour proposer une offre information. Cette activité,
qui présente de fortes synergies avec le métier coeur
d'assureur-crédit, évolue a travers un modéle économique
digitalisé et sappuie sur des partenariats. Un savoir-faire
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reconnu et déja éprouve pour Coface, I'entreprise étant I'un
des leaders de linformation d'entreprises dans plusieurs
pays (Israél, Pologne, Roumanie).

Les besoins d'information dans la gestion de la relation
commerciale avec des clients ou des fournisseurs se sont
intensifiés durant les derniéres années. Linformation est
vitale pour anticiper les risques d'impayé des entreprises.
Coface, par son métier d'assurance-crédit, répond
naturellement a un certain nombre de ces besoins:

® une information globale, mondiale, uniforme et, ce, de
facon rapide;

® une information a la fois micro (santé financiere d'une
entreprise) et macro (contexte du secteur, risque pays,
etc);

® une information de qualité et actualisée en permanence ;

® une expertise risque qui transforme linformation en
décision.

Cet acces est aujourd’hui disponible au travers de l'offre

d'information de Coface, qui s'appuie sur ses atouts et
processus de 'assurance-crédit.



Acces a des
informations
mondiales grace a

.l““ un réseau de plus
| de 100
W fournisseurs

de données a

travers 195 pays ATLAS
+ iCON
& outil d'aide &
Données la décision et
propriétaires expert_i§e en
* . (paiement, matiére
&) notification d'assu’ra_nce-
- d'impayés) & crédit
r61 analyses

propriétaires (liens,
| enquétes, ...)

Coface met ainsi a disposition des entreprises et des
institutions financiéres un service complet daide a la
décision commerciale afin de répondre a 3 besoins
principaux :

® Reporting:données descriptives (rapports d'informations,
alertes, tableau de bord de gestion des risques ...) ;

® Scoring : données prédictives (scores, évaluation du risque
acheteur ..);

® Decisioning: données sur mesure d'aide a la décision (avis
de crédit simple ou avancé..).

'objectif est de permettre aux entreprises et institutions
financieres de piloter plus efficacement leur stratégie de
risques dans le cadre de leur activité commerciale.

Offre détaillée

Le lancement de la plateforme baptisée ICON, développée
par Coface, s'inscrit dans le prolongement du nouveau plan
stratégique Build to Lead, et permet de proposer une
solution innovante, digitale et mondiale en matiere de
services d'information.

La plateforme ICON est accessible partout dans le monde, 7
jours sur 7 et 24 heures sur 24, par un simple acces internet
ou a travers une connectivité renforcée au coeur des
systemes d'information des clients, via des interfaces de
programmation (API).

Une gamme de services compléte, via des indicateurs faciles
a lire, adaptés aux besoins des entreprises, est offerte:

URBA

URBA (Universal Risk Business Assessment) permet de
donner une vision a 360° de la situation d'une entreprise
intégrant l'ensemble des produits détaillés ci-dessous. Son
lancement s'est fait progressivement dans les différentes
régions depuis fin2022. Les clients peuvent accéder a
l'ensemble des informations et analyses d'URBA via des API
ou au travers d'une interface utilisateur dynamique. URBA
contient des options de gestion de portefeuille et de
surveillance du risque des entreprises.
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Rapports
financiers &
perspectives
économiques

Avis de crédit
& évaluation du
risque débiteur

Full Report

Dans le cas de besoin d'informations completes sur une
entreprise pour mener une analyse approfondie des risques,
le rapport complet fournit des données financieres
détaillées, un score de crédit, un crédit maximum
recommandé et notre évaluation de l'entreprise sur une
échelle de 11 niveaux (de «Procédure d'insolvabilité/faillite »
jusqu'a « risque Excellent »), le DRA, basé sur l'expérience
Coface en tant qu'assureur crédit.

Des rapports complets sont disponibles dans pres de
200 pays. Un Monitoring (suivi) peut étre commandé pour
recevoir des notifications lorsqu'il y a des changements sur
l'un des indicateurs identifiées comme clé pour suivre le
risque d'une entreprise (données financiéres, propriété, cote
de crédit, etc.).

Snapshot Report

Si une analyse approfondie comme celle proposée par le
Full Report n'est pas nécessaire, Coface propose un rapport
instantané qui fournit une vue synthétique des aspects clés
pour évaluer des partenaires commerciaux, avec un niveau
de détail moindre. Ce rapport inclut un quick rate (« faible »,
« Moyen » ou « Elevé »), I'évaluation Coface et un crédit
maximum recommandé.

Le monitoring (suivi/surveillance) est également disponible
pour ces rapports: des notifications sont envoyées dans le
cas de I'évolution de la situation d'une entreprise en matiere
d'insolvabilité, retards de paiement, etc.

Debtor Risk Assessment (DRA)

Grace a I'évaluation du risque débiteur, Coface détermine la
capacité d'une entreprise a honorer ses engagements
financiers a court terme. Le DRA est défini a partir des
informations disponibles dans la base de données unique et
a forte valeur ajoutée du Groupe, sur une échelle de 0 a 10
(de «Procédure d'insolvabilité/faillite » jusqu'a «risque
Excellent»). Le DRA est utilisé au quotidien pour surveiller le
propre portefeuille d'assurance-crédit du Groupe. Le DRA
d'une entreprise prend en compte ['historique de son
évaluation, ainsi que sa probabilité actuelle de défaut. Un
monitoring (suivi/surveillance) est également disponible sur
demande.
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Credit Opinions

Les avis de crédit fournissent un encours recommandeé sur
une entreprise.C'est un moyen efficace d'‘évaluer la
solvabilité des débiteurs, des prospects, et toute entreprise
avec laguelle mener des relations commerciales. Le rapport
sur les avis de crédit comprend le DRA et I'évaluation des
risques pays fournissant une approche holistique sur le profil
de risque d'une entreprise.

Deux produits basés sur les avis de crédit sont proposés
pour répondre aux différents besoins commerciaux :

® @Credit Opinion exprimée sous forme d'index, pour les
petits portefeuilles d'affaires ou a fort taux de rotation,
couvrant des expositions jusqu'a 100K €;

® Advanced Opinion, un encours spécifique recommandé.

D'autres produits sont également proposés:

1.4
REGION PAR REGION () (2)

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,

® Ameérique du Nord,

® Ameérique latine

® Asie-Pacifique.

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

/ DISPONIBILITE DE L'OFFRE DU GROUPE

Europe de I’Ouest

e Belgique

e France

! e Irlande

e Islande

e Liechtenstein
e Luxembourg
e Royaume-Uni
e Suisse

Portfolio Insights et Selectio

Portfolio Insights et Selectio sont des outils interactifs de
gestion du portefeuille, qui fournissent au client des
informations approfondies sur le risque que présentent tous
ses partenaires commerciaux (débiteurs, acheteurs, clients,
etc.) ou qu'ils soient localisés dans le monde, croisées avec
les évaluations macro-économiques expertes de Coface.
Selectio est a ce stade uniquement disponible en Italie.

Economic Insights

Coface met également a disposition son expertise en
matiere d'évaluation économique, pour aider a prendre les
bonnes décisions stratégiques et opérationnelles, en
anticipant les différents risques affectant les économies et
les secteurs au niveau mondial grace a Economic Insights ;
cette plateforme interactive, permet de surveiller le risque
sur plus de 160 pays et les principaux secteurs de I'économie.

POSITIONNEMENT DU GROUPE COFACE

Chiffres clés

Le Groupe, qui emploie a ce jour environ 1097 personnes
pour la région Europe de I'Ouest, y a réalisé un chiffre
d'affaires de 380,1 millions d'euros, soit 20,3 % de son chiffre
d'affaires total au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2023.

Typologies des pays et offre

Les activités du Groupe en Europe de ['Ouest sont
largement orientées vers la commercialisation de polices
d'assurance-crédit. Néanmoins, elles présentent localement
certaines particularités, commme en France ou le Groupe
commercialise des produits de caution, ainsi que des polices
Single Risk au Royaume-Uni et en France. Par ailleurs, tous
les pays de la région ont significativement renforcé leur offre
d'information, en lien avec le plan stratégique Build to Lead.

Commercialisation et stratégie

Les pays de la région Europe de I'Ouest représentent des
marchés d'assurance-crédit matures. L'offre est distribuée
principalement par le biais de courtiers spécialisés en
assurance-crédit. Les grands courtiers s'appuient sur leur
propre réseau international de distribution ou font appel a
des partenaires de distribution tiers, notamment pour les
programmes internationaux. En France, Coface complete
son réseau de distribution par une force de vente directe sur
'ensemble du territoire et diversifie son approche de
distribution multicanale en développant des partenariats
avec des banques.

En 2022, la région a poursuivi la stratégie de développement
de son offre dinformation. Elle a également continué
d'améliorer I'expérience client en assurance-crédit.

1) Les effectifs communiqués correspondent aux salariés & contrat a durée indéterminée ou en contrat & durée déterminée, hors les inactifs

permanents.

2) Les résultats des réegions sont commentés dans le paragraphe 3.3 « Commentaires sur les résultats au 31 décembre 2023 ».
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Les activités du Groupe dans la région
Europe du Nord
/ DISPONIBILITE DE L'OFFRE DU GROUPE

g

Europe du Nord

e Allemagne  eNorvége
e Danemark e Pays-Bas
eFinlande e Suede

Chiffres clés

Le Groupe, qui emploie a ce jour environ 744 personnes
dans cette région, y réalise un chiffre daffaires de
379,6 millions d'euros, soit 20,3 % de son chiffre d'affaires au
titre de I'exercice clos le 31 décembre 2023.

Typologies des pays et offre

Les pays de la région, dans lesquels le Groupe est présent,
représentent des marchés d'assurance-crédit matures. Le
GCroupe commercialise principalement des services
d'assurance-crédit et des solutions de gestion de crédit
associées telles que l'information et le recouvrement de
créances. En Allemagne, il propose également des polices
Single Risk, de I'affacturage et des cautions.

La pression sur les prix y est forte en raison d'une
concurrence intense. L'activité des clients, qui avait rebondi
apres les effets de la pandémie en 2022, a nettement baissé
dans le deuxieme semestre de 2023. Par ailleurs l'inflation,
qui soutient la croissance du chiffre d'affaires assuré et donc
celle des primes, a commmencé a ralentir en 2023.

Commercialisation et stratégie

La commercialisation de I'offre du Groupe dans cette région
combine vente directe par ses propres équipes
commerciales et vente via ses partenaires, principalement
par les réseaux de courtiers, en sus des partenaires
bancaires.

Le Groupe poursuit ses investissements dans cette région.

La région Europe du Nord joue un role de premier plan dans
le groupe pour la connectivité et le déploiement des APIs de
Coface. Ainsi, une nouvelle plateforme de gestion de crédits,
Alyx, a été lancée en Allemagne, Norvege et Danemark (en

PRESENTATION DU GROUPE COFACE
POSITIONNEMENT DU GROUPE COFACE REGION PAR REGION

plus de la France), pour améliorer la connectivité et parfaire
la numérisation de la relation client du Groupe. Cette
solution logicielle permet aussi de mettre a disposition de
nos clients nos autres offres de services, notamment celle
d'information.

En Allemagne, marché principal de la région Europe du
Nord, les efforts continus pour 'amélioration de I'expérience
client ont permis d'accroitre le NPS. Des initiatives ont été
menées sur les s segments importants des ETI et TPE pour
I'assurance-crédit en Allemagne, en termes de numeérisation
des opportunités commerciales, d'efficacité opérationnelle
et doptimisation des structures. En 2023, une attention
particuliere a été mise sur le développement de l'offre de
services d'information. Cette activité a connu une forte
croissance notamment dans le segment des Crands
Comptes, soutenue par le lancement de la plateforme de
services d'information URBA. Enfin, la stratégie d'affacturage
visant a fournir des solutions de financement pour les
opérations de fusion-acquisition et les opérations
transfrontalieres continue de démontrer son efficacite.

La création de la plateforme «Nordics» a permis de
renforcer la présence du Groupe dans la région, tout en
favorisant sa croissance sur les marchés scandinaves. Si les
principaux piliers ont été le Danemark et la Suede jusqu'en
2019, l'acquisition de l'assureur-crédit norvégien GIEK
kredittforsikring en 2020, désormais pleinement intégré au
groupe, a considérablement élargi I'empreinte de Coface
dans la région et permis de doubler le chiffre d'affaires entre
2019 et 2023.

Bien qu'historiqguement caractérisé par un modele de
distribution centré sur les courtiers, le Groupe poursuit avec
succes sa stratégie de distribution multicanale sur le marché
néerlandais. Le lancement des services d'affacturage en
2022 renforce la présence sur le marché néerlandais et
montre de premiers résultats positifs en 2023.

Les activités du Groupe dans la région

Europe centrale et de I'Est
/ DISPONIBILITE DE L'OFFRE DU GROUPE

Europe centrale et de I'Est

e Autriche e Kazakhstan eRépublique tchéque
e Bosnie e Lettonie e Roumanie

e Bulgarie e Lituanie e Russie

e Croatie eMacédoine eSerbie

e Estonie e Monténégro eSlovaquie

e Hongrie e Pologne e Slovénie
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Chiffres clés

Le Groupe, qui emploie a ce jour environ 1016 personnes
dans la région Europe centrale, y réalise un chiffre d'affaires
de 1771millions d'euros, soit 9,5% de son chiffre d'affaires
total au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2023.

Typologies des pays et offre

Dans cette région, le Groupe est le seul fournisseur de
solutions intégrées de gestion de crédit comprenant
assurance-crédit, information et services de recouvrement
de créances pour des entreprises assurées ou non. Il propose
des solutions d'affacturage en Pologne, et depuis 2022 des
cautions en Roumanie.

['activité économique en 2023 s'est considérablement
affaiblie car les pays d'Europe centrale et de I'Est ont connu
une forte inflation et des colts de financement accrus, en
raison d'une série de hausses des taux d'intérét. Le principal
moteur de l'activité économique, a savoir la consommation
des ménages, a décru en conséquence. Bien que l'activité
économique ait commenceé a se redresser a la fin de I'année
2023, la faiblesse de la demande en Europe occidentale, qui
demeure la principale destination du commerce extérieur,
est le principal risque pour la reprise économique de la
région.

Commercialisation et stratégie

Le Groupe dispose du réseau le plus étendu en Europe
centrale et de I'Est et de la plus importante empreinte locale

offrant des services dans 18 pays, en présence directe ou
indirecte.

La pierre angulaire de la stratégie du Groupe dans cette
région est daccompagner le développement de la
distribution (directe, courtiers et partenaires bancaires) et
croitre tout en maitrisant les risques, et ce dans des pays trés
difféerents. Le Groupe se concentre également sur
'augmentation des segments des ETl et PMEs.

En 2023, la région s'est attachée a améliorer la qualité de
service et a favoriser la fidélisation des clients en simplifiant
et numeérisant son modele opérationnel. De plus, le Groupe
a continué a développer les services d'information en
améliorant la qualité de la donnée et en augmentant
considérablement le nombre d'entreprises dans sa base de
données.

Le Groupe a appliqué 'ensemble des sanctions prises envers
la Russie des suites de la guerre en Ukraine, en annulant les
expositions sur les entreprises sanctionnées et les entités
controlées par les personnes sanctionneées. Aucun autre
risque n'a été souscrit dans les secteurs et entités
sanctionnés, et aucune nouvelle transaction est réalisée. De
plus, le Groupe a considérablement réduit ses activités en
Russie : I'exposition du Groupe représente désormais moins
de 0,1% de l'exposition totale de Coface. Cette exposition est
maintenue sur des secteurs répondant a des besoins
fondamentaux des populations locales tels les secteurs
pharmaceutique et agro-alimentaire.

Les activités du Groupe dans la région Méditerranée & Afrique

/ DISPONIBILITE DE L’OFFRE DU GROUPE
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Chiffres clés

Le Groupe, qui emploie a ce jour environ 885 personnes
dans la région Méditerranée & Afrique, y réalise un chiffre
d'affaires de 526,23 millions d'euros, soit 28,2 % de son chiffre
d'affaires total au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2023.

Typologies des pays et offre

Le Groupe commercialise des contrats d'assurance-crédit et
des cautions, mais aussi une offre d'information et de
recouvrement de créances.

En termes d'assurance-crédit, les pays de la région
représentent a la fois des marchés émergents et des
marchés matures (Italie, Grece, 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 8 pays et en mesure
d'exercer son activité dans les pays du Moyen-Orient et
d'Afrique par le biais de partenariats avec des assureurs de
premier plan. Il développe sa stratégie en utilisant des
centres régionaux a Casablanca, Dubai, Madrid, Milan,
Athéenes, Istanbul, Tel Aviv, Johannesburg dont la mission est
de gérer ses implantations et ses réseaux de partenaires
d'une maniere coordonnée. En ltalie, Coface est un acteur
de référence sur le marché de la caution.

Depuis 2020, l'offre d'Information a connu une croissance
constante et prometteuse en lItalie et en Espagne. En Israél,
Coface BDI reste le leader incontesté du marché de
l'information

Commercialisation et stratégie

Selon la taille et la configuration des marchés de la région, le
Groupe alterne des::

® ventes par le biais d'intermédiaires d'assurance (courtiers,
agents) ou de partenariats avec des banques et,

® ventes directes.

L'importance relative des canaux varie significativement
selon les spécificités du marché:

® |les agents et les partenariats bancaires ont une large
portée en ltalie et en Espagne,

® |es ccourtiers jouent un réle principal pour le Portugal, la
Turquie, les pays du Golfe, I'Arabie Saoudite, et I'Afrique du
Sud,

® |a vente directe est privilégiée dans des pays comme
Israél et le Maroc,

® |a vente intermédiée via des partenaires (assureurs,
banques) est majoritaire dans les pays d'Afrique de I'Ouest
avec une offre de contrats d'assurance-crédit et des
prestations de back-office.

Enfin, le Groupe distribue ses produits via des fronters dans
les pays du Golfe et I'Arabie Saoudite.

PRESENTATION DU GROUPE COFACE
POSITIONNEMENT DU GROUPE COFACE REGION PAR REGION

Les activités du Groupe dans la région
Amérique du Nord
/ DISPONIBILITE DE L’'OFFRE DU GROUPE

Amérique du Nord

e Canada
e Etats-Unis

Chiffres clés

Le Groupe, qui emploie a ce jour environ 250 personnes
dans la région Amérique du Nord, y réalise un chiffre
d'affaires de 171,8 millions d'euros, soit 9,2 % de son chiffre
d'affaires total au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2023.

Typologies des pays et offre

Le Groupe émet directement des contrats
d'assurance-crédit aux Etats-Unis et au Canada, deux
marchés sous-pénétrés en termes d'assurance-crédit, du fait
d'une faible connaissance du produit. Il y commercialise
majoritairement  des  services d'assurance-crédit et
d'information.

Commercialisation et stratégie

Le Groupe a achevé la réorganisation de ses canaux de
distribution sous le prisme de la proximité avec le client. Le
processus d'internalisation de la force de vente en vue d'une
plus grande efficacité commmerciale est maintenant achevé.
Le Groupe distribue dorénavant au travers de ses forces de
vente directes et de courtiers. Les relations avec ces-derniers
sont gérées par une équipe dédiée (Broker Connect). Les
équipes CGS et Institutions Financieres ont, elles aussi, eté
renforcées. Coface a mis en place de nouveaux standards
pour simplifier ses opérations et améliorer la qualité de
service et I'expérience client.

Le Groupe a enrichi son offre en langant des solutions
d'assurance-crédit incluant des limites de crédit non
annulables. Cela renforce la position concurrentielle du
groupe sur le segment des grands comptes et lui permet de
couvrir entierement les besoins de ses partenaires courtiers
internationaux.

Le Groupe continue également d'étendre son offre
d'information avec une équipe commerciale dédiée, le
lancement de la plateforme ICON et du produit URBA360
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Les activités du Groupe dans la région
Amérique latine
/ DISPONIBILITE DE L'OFFRE DU GROUPE

Amérique latine

e Argentine e Panama
e Brésil o Paraguay
e Chili e Pérou

e Colombie e Uruguay
e Equateur

e Guatemala

e Mexique

Chiffres clés

Le Groupe, qui emploie a ce jour environ 465personnes
dans la région Ameérique latine, y réalise un chiffre d'affaires
de 100,232 millions d'euros, soit 54 % de son chiffre d'affaires
total au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2023.

Typologies des pays et offre

Le portefeuille de produits que le Groupe commercialise
dans la région est essentiellement constitué de polices
d'assurance-crédit, mais aussi des services d'information et
de recouvrement de créances.

Le marché de l'assurance-crédit en Amérique Latine reste
sous-développé, avec un potentiel significatif de croissance.
La région est une zone de forte volatilité économique,
rendant l'assurance-crédit attractive pour les entreprises
souhaitant garantir la croissance durable de leur activité.

Commercialisation et stratégie

Le Groupe distribue en direct dans les pays suivants:
Argentine, Brésil, Chili, Colombie, Equateur et Mexique ; et
ailleurs via des partenaires. Le Groupe investit également
dans le développement des services d'information et a
enregistré une forte croissance en 2023.

La stratégie du GCroupe en assurance-crédit en Amérique
Latine est centrée sur la notion de croissance rentable
atteinte grace a:

® une gestion maitrisée du risque,

® une concentration de ses efforts commerciaux sur des
pays et des segments de clientele spécifiques,

® des conditions tarifaires et contractuelles ajustées aux
profils de risque des clients,

la commercialisation des produits d'assurance-crédit est
réalisée par un réseau de vente directe, des partenaires et
des courtiers.
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Les activités du Groupe dans la région
Asie-Pacifique
/ DISPONIBILITE DE L'OFFRE DU GROUPE

Asie-Pacifique

e Australie e Malaisie
eBangladesh  eNouvelle-
e Brunei Zélande
e Chine e Pakistan

e Corée du sud ePhilippines
e RAS Hong Kong e Singapour

elnde e Taiwan
eIndonésie e Thailande
e Japon e Vietnam

Chiffres clés

Le Groupe, qui emploie a ce jour environ 513 personnes dans
la région Asie-Pacifique, y réalise un chiffre d'affaires de
1331 millions d'euros, soit 71 % de son chiffre d'affaires total
au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2023.

Typologies des pays et offre

Le Groupe a une présence directe dans 14 pays: Australie,
Chine, Corée du Sud, RAS Hong Kong, Inde, Indonésie,
Japon, Malaisie, Nouvelle Zélande, Philippines, Singapour,
Taiwan, Thailande et Vietnam.

En termes d'assurance-crédit, la plupart des pays de la
région se caractérise par des profils de risque élevés — a
l'exception du Japon, de la Corée du Sud, de Singapour et de
I’Australie qui sont des marchés économiguement matures.

La région propose des services d'information d'entreprise et
de recouvrement de créances. Elle gere également un
centre de services en Inde utilisé par la région et le Groupe
pour divers services de back-office et de middle-office,
notamment le traitement des informations sur les débiteurs,
la production de rapports d'information et le soutien des
opérations de vente, de l'informatique et des finances (voir
section 1.3.1 « 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 locaux (fronteurs). Le Groupe dispose en effet de
succursales pourvues de licence d'assurance directe en
Australie, a RAS Hong Kong, au Japon, en Nouvelle Zélande,
a Singapour et a Taiwan, ainsi que le plus grand réseau de
partenaires de la région. Ce dernier comprend 32
partenaires. Enfin, en application de la stratégie multicanale
du Groupe, la région dispose de ses propres équipes de
vente directe et utilise aussi des courtiers spécialisés et des
partenaires bancaires pour commmercialiser son offre.



Le Groupe dispose également de trois équipes spécialisées
«Japanese Solutions », « Korea Desk » et « China Desk » dans
la région, fournissant des services de « guichet unique » aux
entreprises  internationales japonaises, coréennes et
chinoises.

En 2024, Coface lance son nouveau plan stratégique Power
the Core (2024-2027). Il succede aux plans Fit to Win
(2016-2019) et Build to Lead (2020-2023). Ces plans ont
permis d'asseoir le leadership de Coface dans
I'assurance-crédit. lls ont placé le client au centre et permis
de développer des activités spécialisées adjacentes a
'assurance-crédit, a l'instar des services d'information.

'objectif du plan Power the Core (2024-2027) est de mettre
en oeuvre les conditions pour pérenniser les solides
performances de Coface dans un environnement toujours
plus compétitif et incertain. Le nouveau plan vise a
approfondir et a étendre des franchises de qualités et
notamment:

1. Renforcer le Coface dans

I'assurance-crédit,

leadership de

2. Faire croitre [l'activité de services d'information en
synergie avec l'assurance-crédit,

LA STRATEGIE DU GROUPE

PRESENTATION DU GROUPE COFACE
LA STRATEGIE DU GROUPE

En 2023, le Groupe a lancé avec succes le nouveau produit
d'information sur les entreprises URBA360 a RAS Hong
Kong, au Japon et a Singapour, ce qui a permis de renforcer
l'offre d'information sur les entreprises pour les segments
non assures.

3. Investir dans la donnée, la technologie et la connectivité
au service des clients et des métiers.

Le Groupe continuera de gérer son capital de fagon toujours
plus rationnelle pour permettre de dégager les marges de
manceuvre utiles au financement de sa croissance.

Dans le cadre de ce plan, les objectifs du Groupe, au travers
du cycle, sont:

® un ratio combiné non actualisé de ~78 %,

® un rendement sur fonds propres moyens nets des actifs
incorporels (ROATE) de 11,0 % (dans un environnement de
taux d'intéréts equivalents aux taux actuels),

® un ratio de solvabilité dans le haut de la zone cible de
155%-175%,

® un objectif de distribution a ses actionnaires égal a au
moins 80 % de son résultat net consolidé,

® une contribution additionnelle des services d'informations
au RoATE du groupe de 50 points de base a partir de
2027.

Renforcer le leadership de Coface dans I'assurance-crédit

Maintenir une gestion des risques
cohérente, disciplinée, agile et
transparente

Coface se démarque par la qualité de sa souscription et sa
gestion du risque. Power the Core va renforcer les
fondamentaux tout en capitalisant sur les opportunités
offertes par les nouvelles technologies. Les processus de
souscription commerciale seront intégralement numérisés
avec une interface unique. Elle améliorera l'efficacité des
équipes et la consistance des décisions. Lintelligence
artificielle sera exploitée pour renforcer I'automatisation et
I'explicabilité des décisions d'arbitrage.

Accélérer la croissance profitable sur
les segments et marchés a fort
potentiel

Développer une distribution
multicanale pour les ETI et PME

Coface va difféerencier son approche commerciale et ses
services pour les adapter aux besoins de ses courtiers et les
fidéliser. Le Groupe va également renforcer ses forces de
vente directes et son réseau de partenaires dans les pays a
fort potentiel pour mieux cibler les ETI et les PME.

Renforcer notre proposition de valeur
a destination des grands comptes
internationaux

Coface est I'un des rares acteurs du marché de
I'assurance-crédit a pouvoir proposer une offre adaptée aux
besoins des grands comptes internationaux, soucieux de
développer leurs activités a I'export en maitrisant leur risque

de crédit. Avec des équipes présentes dans 35 pays, Coface
Global  Solutions (CGS) propose une  couverture
internationale unique, en capacité d'émettre des polices
dans 100 pays.

Le Groupe va poursuivre le déploiement de son offre
Clobaliner, adaptée aux clients internationaux. Globaliner
permettra de continuer a améliorer I'expérience client et la
déclinaison des polices d'assurance dans les 100 pays ou
Coface opére dans le monde.

Proposer une offre d’assurance-crédit
adaptée a la demande de certains
marchés

Le Groupe va déployer une offre d'assurance-crédit non
résiliable qui correspond aux besoins des marchés comme
les Etats-Unis et le Japon. Ce faisant, le Groupe continuera
de préserver sa discipline de gestion des risques.

Coface adaptera sa stratégie pour mieux adresser le
segment sous-pénétré des PME, en déployant Easyliner
dans plusieurs pays cibles. La souscription d'Easyliner est
facilitée et réalisée sur un portail en ligne afin de lever le
principal frein a l'adoption de l'assurance-crédit par les
petites et moyennes entreprises.

Continuer a simplifier I'expérience
client et les opérations

Lancée lors du plan Build to Lead, le Groupe terminera la
simplification de son offre avec la gamme X-Liner. Le Groupe
va déployer des initiatives pour engager tous les salariés sur
des objectifs élevés de qualité de service. La fidélisation et la
satisfaction des clients seront améliorées avec la
transformation des principaux processus de gestion des
sinistres et des contrats.
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1.5.2 Faire croitre I'activité de services d’'information en synergie

avec I'assurance-crédit

Renforcer le dispositif commercial et
élargir la distribution

Coface a un positionnement unique et différentiant sur le
marché des services de l'information grace a son expertise
dans le risque de crédit et sa présence internationale. Il a
permis une forte croissance sur les dernieres années du
précédent plan stratégique. Le Groupe va continuer de
capitaliser sur sa renommée pour accélérer son
développement dans les géographies cibles.

Pour atteindre ses objectifs de croissance, Coface va
renforcer son organisation commerciale avec des ressources
dédiées et expérimentées issues du monde de l'information.
Le Croupe va également diversifier sa distribution en
adoptant une approche multicanale et partenariale.

1.5.3

Enrichir la gamme de produits et
services a forte valeur ajoutée

Le Groupe va poursuivre la valorisation de son patrimoine de
données propriétaires en les proposant sous forme de
produits d'informations a forte valeur ajoutée. Coface va
élargir son offre pour inclure de nouveaux cas d'usages
sectoriels et fonctionnels, cormme la gestion du risque de la
chaine d'approvisionnement, et de nouveaux produits
complémentaires.

Développer une plateforme
technologique robuste

Coface va développer une nouvelle version diCON, sa
plateforme technologique pour la gestion du risque de
crédit. ICON embarquera des nouvelles fonctionnalités a
forte valeur ajoutée et sera aux standards du marché en
matiére d'architecture applicative et de sécurité. Elle
integrera  URBA 360, une solution complete d'accés a
'expertise de gestion du risque de crédit: rapport
d'information, score, avis de crédit, expérience de paiement,
évaluation des risques pays notamment.

Investir dans la donnée, la technologie et la connectivité au

service des clients et des métiers

Pour soutenir les objectifs de croissance des métiers
d'assurance-crédit et de services d'information, Coface va
investir  pour développer des actifs stratégiques
technologiques autour de la donnée, des scores et de la
connectivite.

Développer des capacités en matiére
de donnée et de scores différenciantes
au service des métiers

La donnée et les scores sont au cceur des métiers de Coface,
qui dispose d'un patrimoine et d'une expertise reconnus. Le
Croupe va investir pour améliorer la qualité de la donnée,
son accessibilité et sa réutilisation avec une Data Factory.

Les équipes de Coface utiliseront de nouveaux modeéles de
scores internes plus performants grace a lintelligence
artificielle.

Connecter les services de Coface a
I'environnement du client

Les entreprises numeérisent de facon croissante leurs
processus pour générer des gains de productivité. Elles
recherchent des processus simples et sans couture dans la
gestion du créedit.

Pour répondre a leurs besoins, le Groupe va déployer des
solutions de connectivité de ses services de gestion du
credit qui s'intégreront aux outils de ses clients.

Le Groupe utilisera un catalogue d'APIs pour intégrer tous
ses services (assurance-crédit, services d'information,
recouvrement) a I'environnement du client. Coface va aussi
investir pour développer un logiciel de gestion de crédit
compatible avec les principaux outils et logiciels utilisés par
ses clients. La connectivité sera un levier d'amélioration de
I'expérience et la rétention client.

1.5.4 Un modéle de gestion dynamique du capital

Le Groupe fait évoluer de maniere continue son modele
économique vers une gestion du capital plus efficace. La
rémunération 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 financiere
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apportée a ses clients et le financement de sa croissance
rentable. Ces objectifs se mesurent par un ratio de solvabilité
robuste ainsi que le maintien d'une notation financiere
minimum de A par les agences de notation.

En parallele, le Groupe a démontré sa capacité a utiliser des
instruments permettant une meilleure efficacité de son
bilan (dette subordonnée, programnme de rachat d'action). |l
continue également de mener une stratégie active vis-a-vis
des options de réassurance disponibles.



Sur la base du modeéle interne partiel et de stress-tests
effectués lors de I'évaluation interne des risques et de la
solvabilité (ORSA), le groupe a établi une échelle de confort
(approuvée par son conseil d'administration). Elle vise le
maintien d'un ratio de solvabilité supérieur a 100% en cas
d'une crise équivalente & celle de 2008/ 2009, et prend en
compte la flexibilité nécessaire a ses besoins de croissance.

. Augmentation de I'appétence au risque (investissements)

PRESENTATION DU GROUPE COFACE
ORGANISATION DU GROUPE

Le groupe vise a maintenir sa solvabilité dans le haut de
cette zone de confort dont les bornes inférieures et
supérieures sont respectivement de 155% et 175%, et sont
compatibles avec ces objectifs a horizon du plan stratégique.

Le plan d'action a mettre en ceuvre selon le positionnement
du taux de couverture du groupe est présenté dans le
graphique ci-apres.

175 %
155 %

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

Flexibilité sur le taux de distribution

130 %

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

Investissement dans la croissance de l'activité

Maintien de I'appétence aux risques actuelle (investissements)

Augmentation de la sélectivité dans les initiatives de croissance

Flexibilité sur le taux de distribution

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

Par ailleurs, Coface affiche une politique de distribution égal
a au moins 80 % de son résultat net, a la condition que sa
solvabilité soit dans le haut de la zone cible 155%-175%.

'organisation du Groupe s'appuie sur septrégions et
des directions fonctionnelles. Chacune des sept régions du
Groupe est dirigée par un directeur régional, membre du
Comité Exécutif du Groupe.

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

Cette organisation repose sur :

® |a direction de la stratégie et du développement, dirigée
par Thibault Surer, a laguelle sont rattachées les équipes de
planning stratégique, marketing & innovation, partenariats,
recherche économique, datalab et information ;

® |a direction de la souscription, dirigée par Cyrille
Charbonnel. Cette direction regroupe la direction de
l'arbitrage, le contentieux et recouvrement, et la
souscription commerciale;

® |a direction commerciale dirigée par Nicolas Garcia;

Echelle de confort Coface

Coface a su démontrer tout au long de I'année 2023 son
agilité et sa résilience dans un environnement économique
incertain. Fort de sa culture et d'un bilan solide, Coface a
poursuivi I'exécution de son plan stratégique Build to Lead
qui s'est terminé fin 2023 et a présenté le 5 mars 2024 son
nouveau plan stratégique Power the Core (2024-2027).

ORGANISATION DU GROUPE

® |a direction de l'audit dirigée par Nicolas Stachowiak;
® |a direction finance et risques, dirigée par Phalla Gervais;

® |e 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;

® |a direction Business Technologies, dirigée par Keyvan
Shamsa;

® |a direction des opérations, dirigée par Declan Daly.

Au sein des fonctions clés (risques, actuariat, conformité et
audit), les liens entre le siege et les directions régionales
revétent un caractere hiérarchique, afin de renforcer la
cohérence des orientations de ces fonctions a I'échelle de
I'ensemble du Croupe, et de s'assurer de l'indépendance de
la bonne exécution des activités de contrdle. Pour les autres
fonctions, les liens fonctionnels sont organisés selon le
principe d'une organisation matricielle forte.
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ORGANISATION DU GROUPE

'organigramme ci-dessous schématise I'organisation exécutive de Coface au 31 décembre 2023 :

Pierre BEVIERRE
Directeur des ressources

humaines

Phalla GERVAIS

COMITE DE DIRECTION GENERALE

Directeur finance &

risques
Hugh BURKE
Directeur région
Asie-Pacific

Katarzyna KOMPOWSKA

Directeur région
Europe du nord

Cécile PAILLARD
Directeur région
Méditerranée et Afrique
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Cyrille CHARBONNEL
Directeur
de la souscription

Carole LYTTON
Secrétaire général

Xavier DURAND
Directeur général

Declan DALY
Directeur
des opérations

Keyvan SHAMSA
Directeur de Business
Technology

COMITE EXECUTIF

Nicolas GARCIA
Directeur commercial

Thibault SURER

Directeur de la stratégie &

du développement

=

Matthieu GARNIER
Directeur des services
d'information

Marcele LEMOS

Directeur région
Ameérique Latine

L

Carine PICHON

Directeur région
Europe de l'ouest

Jaroslaw JAWORSKI
Directeur région
Europe centrale & de l'est

Antonio MARCHITELLI
Directeur en charge

des lignes de produits
spécialisés

Oscar VILLALONGA
Directeur région
Amérique du nord
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Direction de la stratégie et du développement

Dirigée par Thibault Surer, cette direction englobe :

® |e planning stratégique, qui a la charge de la planification
stratégique, conduit des études stratégiques ainsi que le
développement du Groupe par croissance externe ;

® |e 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 d'innovation/digitalisation
ainsi que les projets qui en découlent ;

® |e département partenariats, qui a la charge de
développer et mettre en place des nouveaux accords de

1.6.2 Direction de la souscription

distribution et de fronting ;

® |a recherche économique, qui réalise des analyses et

publie des études macro-économiques ;

® le Data Lab, qui est chargé de soutenir les projets de

modeélisation, d'innovation et de transformation digitale
de notre entreprise ;

® |'Information, qui a vocation a développer les services

d'information. Sa mission est également de sélectionner
et coordonner les fournisseurs d'information et les centres
de services pour alimenter les bases de données utilisées
par l'arbitrage.

Dirigée par Cyrille Charbonnel, cette direction regroupe sous
une méme responsabilité:

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

® |e contentieux et
procédures d'indemnisation et de
créances;

recouvrement, en charge des
recouvrement des

® |'arbitrage (risk underwriting) définit et pilote la politique
de souscription des risques de crédit, puis controle son
application. Elle surveille notamment les encours les plus
importants ainsi que les plus a risque et analyse les
reportings mensuels portant sur l'activité des risques de

1.6.3 Direction commerciale

crédit pour I'ensemble du Groupe. Par ailleurs, elle valide
la souscription des risques majeurs et joue un role de
coordination des centres d'arbitrage 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 a la charge
de linformation enrichie (analyses individuelles des
acheteurs) a destination de l'arbitrage;

® |a direction de la souscription est complétée de deux
départements en charge du suivi des risques spécifiques :
l'activité Single & Political Risk d'une part et l'activité
caution d'autre part.

Dirigée par Nicolas Garcia, cette direction a pour mission la
structuration, l'organisation et l'animation de [lactivité
commerciale du Groupe. Ses responsabilités s'étendent aux
réseaux de distribution, a la fois intermédiés et directs, sur le
portefeuille clients des 3 segments du Groupe :

(i) grands programmes internationaux (CGS),
(if) Mid-market (segments A, B et C), et

(iii) institutions financieres, ainsi qu'a la génération des
opportunités commerciales.

Cette direction regroupe:

® |le Mid-market et opérations commerciales, qui s'occupe
principalement de l'animation des ventes du segment
Mid-market (segments A, B et C), du suivi de l'activité

1.6.4 Direction de I'audit

commerciale et des outils groupe de la Direction
commerciale (outils de facturation, de gestion de contrat,
outils de reporting, etc.) ;

® |e courtage, en charge de la structuration, de la stratégie
des ventes courtées sur tous les segments de clientele,
ainsi que de I'animation au niveau groupe des principaux
cabinets de courtage internationaux

® |es institutions financieres, en charge de la mise en place
de la stratégie, des ventes et de 'animation commerciale
des forces de ventes dédiées ;

® Coface Global Solutions, dédiés au segment des grands
comptes internationaux, en charge de la stratégie, de
'animation et pilotage des forces de ventes, et de la
qualité de service.

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

exigences de la directive Solvabilité Il et reporte directement
au directeur général, selon un plan d'audit approuve par le
conseil d'administration.
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1.6.5 Direction finance et risques

Dirigée par Phalla Gervais, 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 I'ensemble des pays ou il est
présent.

Elle a ainsi la charge de:
a) la comptabilité et de la fiscalité,
b) la publication des états réglementaires,

c) la communication financiere, des relations avec les

investisseurs et des agences de notation,

d) la mise en place des moyens de protection du bilan
(notamment dans le domaine de la réassurance),

e) la gestion des actifs, du financement du Croupe et des
achats.

1.6.6 Secrétariat général

En adéquation avec les nouvelles régles du secteur de
l'assurance et du systeme bancaire, la fonction actuariat est
séparée de la direction des risques et est rattachée
directement a Phalla Gervais:

® |a 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
contréle interne, telles gu'envisagées dans la directive
Solvabilité Il ;

® |a direction de l'actuariat est chargée, entre autres, de
'analyse et du traitement des impacts financiers du
risque ainsi que la tarification. Elle mene les travaux de
modélisation de la solvabilité et du provisionnement dans
le cadre de Solvabilité Il (modeéle interne).

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

® |a fonction juridique, qui joue un roéle de conseil aupres de
toutes les entités du Groupe et défend les intéréts du
groupe a l'égard des tiers. Elle intervient dans tous les
aspects de la vie et de I'activité de la société a I'exception
des questions fiscales et de droit social. La direction
juridique, avec le support de son réseau de
correspondants dans les différentes régions du groupe,
est notamment en charge de la veille légale et
réglementaire, de la conformité aux lois des contrats
d'assurance en France et a I'étranger, de I'ensemble des
produits commercialisés par la société, ainsi que des
contrats passés avec les fournisseurs. Elle conseille les
départements en charge de I'indemnisation, participe aux
opérations de partenariat, et de développement externe.
La direction juridique est également garante de la bonne
gouvernance des sociétés du groupe. Elle assure a ce titre
le secrétariat du conseil des sociétés francaises. Le
secrétaire  général est  secrétaire  du conseil
d'administration de COFACE SA,;

® |a fonction conformité qui veille au respect par le Groupe
de l'ensemble des régles qui gouvernent ses activités en
France et a I'étranger. Elle édicte les regles qui encadrent
les activités de la société dans le domaine des sanctions
internationales, de la lutte contre le blanchiment d'argent,
la corruption, la protection des données personnelles
notamment. Elle veille au respect des regles qui président
a la délivrance des licences dont sont titulaires les entites
du Groupe. Enfin, elle est responsable de la diffusion et la
connaissance de ces regles par 'ensemble des salariés, de

1.6.7 Business technologies

la définition des contrdles de niveau 1 ainsi que de la mise
en ceuvre des controles de niveau 2 de conformité du
groupe;

® |es ressources humaines dont la mission est d'apporter un
support a la conduite du changement aupres de la
direction générale et de l'ensemble des collaborateurs.
Elle pilote les procédures et politiques de ressources
humaines, et conduit de nombreuses initiatives en
matiere de développement des talents et compétences,
de rémunération et de gestion de la performance;

® |a communication, qui définit et met en ceuvre la
stratégie de communication interne et externe du
Croupe, tant en France qu'a l'étranger. En matiere de
communication interne, les équipes participent a la
conduite du changement et a développer la connaissance
de la stratégie du groupe par les collaborateurs. En
matiere de communication externe, elle a pour mission
de développer la notoriété du groupe et de veiller a sa
réputation. Elle assure cette mission, en liaison avec la
direction générale;

® |a RSE, qui met en ceuvre les textes applicables en la
matiere, définit et propose au conseil d'administration la
stratégie de l'entreprise. Elle a également la charge de
former les salariés aux enjeux de la RSE, et de promouvoir
le savoir attaché dans I'entreprise. Elle agit avec le soutien
et coordonne les travaux menés par d'autres fonctions
tres engagées dans ce domaine, comme la Direction des
Ressources Humaines du groupe, la Direction de la
Conformité du Groupe, ou la Direction des Finances et
des risques.

Dirigée par Keyvan Shamsa, cette direction est composée
de quatre poles:

® un pole transverse, chargé de [l'administration, de
I'architecture, de la gestion de la donnée, du déploiement
et de la gestion des moyens informatiques communs au
Groupe et de la sécurité ;

® un podle fonctionnel couvrant les métiers de Coface, qui
mene des études d'impact et accompagne la mise en
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ceuvre des différents projets informatiques du Groupe et
les utilisateurs ;

® un pdle en charge de l'infrastructure et des opérations;

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



1.6.8 Direction des opérations

PRESENTATION DU GROUPE COFACE
SYSTEMES D'INFORMATION ET PROCESSUS

Dirigée par Declan Daly, cette direction est responsable de la
conduite du programme de service client et d'excellence
opérationnelle dans le cadre notre stratégie Build To Lead.
Cette direction est axée sur I'amélioration de I'Expérience
client, ainsi que sur la mise en place de processus
opérationnels plus efficaces. Elle a ainsi la charge de :

® |a stratégie et mise en place de centres de services
partagés;

1.7

1.7.1 Présentation générale

® |'Expérience client et Business Process Management ;

® Transformation office: ses principales missions sont la
responsabilité du portefeuille de projets, la gestion
opérationnelle des grands projets stratégiques liés a Build
to Lead, le programme de transformation ainsi que le
change management de Coface;

® |a mise en place du programme de digitalisation.

SYSTEMES D’'INFORMATION ET PROCESSUS

Le recours a des systemes d'information performants, fiables
et sécurisés est un enjeu majeur pour le Groupe dans le
cadre de ses offres commerciales; I'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 contrdle interne, afin d'avoir
une vue globale de l'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 d'audits internes et externes.

Au cours des derniéres années, le Groupe a mis l'accent sur
I'alignement de ses systemes d'information sur ses objectifs
stratégiques, leur unification, leur modernisation et la
sécurisation des données Métier. Cette démarche s'est
poursuivie dans le cadre du plan stratégique qui integre une
forte composante de rationalisation des processus et
d'automatisation des systemes d'information.
Conformément a son plan de reprise dactivité (PRA),
lensemble des serveurs dans le monde est hébergé dans
deux centres de traitement des données (data center)
externes situés en France dans la région parisienne et
prochainement un troisieme de stockage dit a froid. Les
données sont stockées dans un cloud privé. Ces deux sites
regroupent les équipements de systemes d'information du
Croupe (serveurs, stockage, sauvegardes, équipements
réseaux et télécommunications, sécurité, etc.). En cas de
défaillance de I'un de ces deux sites, 'autre prend le relais de
maniére totalement transparente pour l'ensemble des
utilisateurs. La partie « systemes d'information » du PRA est
testée deux fois par an.

Le Croupe 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 systemes d'information 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.

En outre, le Groupe a inscrit ses systemes d'information dans
une démarche de qualité basée sur le référentiel ITIL
(Information Technology Infrastructure Library) et les
équipes de développements integrent la méthode Agile et
de certification active. Ainsi, les systemes d'information du
Groupe Coface font l'objet d'une certification SO 9001
depuis 'année 2000 (),

De maniere générale, grace a cette nouvelle architecture, les
colts de maintenance ont diminué, la sécurisation et
I'assurance de continuité de l'activité ont été améliorées. Le
Groupe s'attache a investir dans ses systemes d'information
afin d'appuyer notamment sa stratégie commerciale et
d'innovation, tout en maitrisant les dépenses et
investissements y afférents.

Les systemes d'informations sont adaptés pour permettre le
télétravail du personnel. Conformément au plan de
continuité d'activité (PCA), le Groupe a renforcé ses moyens
permettant de conserver le niveau de sécurité et de
disponibilité en dehors des locaux de l'entreprise. Cette
période a également été l'occasion pour les criminels de
développer leurs activités. Le Groupe a donc décidé de
renforcer sa sécurité en augmentant les ressources allouées
a la sécurité, tant humaines que techniques. Les processus
ont été revus pour s'assurer que la sécurité est prise en
compte, les solutions existantes ont été améliorées, de
nouvelles ont été ajoutées. Le fruit de ce travail a déja porté
ses fruits en permettant de contrer ces attaques toujours
plus nombreuses.

Le Groupe dispose d'une infrastructure dimensionnée et
opérationnelle pour faire face a des situations de crise type
covid-19 et plus généralement pour accompagner
I'entreprise dans un modele de travail mixte présentiel et a
distance.

1) ISO: fondée en 1947, SO (Organisation internationale de normalisation) est le premier producteur mondial de normes internationales
d'applicationvolontaire dans presque tous les domaines technologiques et économiques. Ces normes établissent des spécifications de qualité
applicables auxproduits, aux services et aux bonnes pratiques, pour accroitre l'efficacité de tous les secteurs de I'économie.
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1.7.2 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

DESCRIPTION

ATLAS

COP (IMX) (Collection
Overview Platform)

EASY

ATLAS est l'outil informatique de souscription de l'activité assurance-crédit et de gestion des risques de
'ensemble des activités du Groupe pour toutes ses entités et certains partenaires du réseau Coface. ATLAS
intéegre l'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 contrdle au niveau du
Groupe s'en voient améliorées. Cet outil — accessible 24 heures sur 24, 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 l'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.

IMX 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 d'informations entre les entités du
Groupe. Cet outil, permet de simplifier et harmoniser les processus sous-jacents et de fiabiliser la qualité des
données échangées avec les clients partout dans le monde.

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;

® 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 ;

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

CofaNet

ICON

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 I'indemnisation de ses créances impayeées.
Cette plateforme propose également des services clés pour les différentes lignes de métier du Groupe. La
derniere version majeure en place depuis 2017 a été complétement revue courant 2020 pour proposer aux
assurés des interfaces et parcours optimisés pour une expérience de navigation plus fluide et intuitive.

ICON (Information on Companies ONIline) est la plateforme WEB, également disponible via des interfaces
web-service (API) pour les Clients et partenaires, dédiée aux services d'information. Celle-ci est multi-langues et
multi-devises, disponible 24 heures sur 24, 7 jours sur 7 et donne acces instantanément a des informations sur
tout type d'entreprises dans 195 pays. Ce systeme permet la recherche d'entreprise et en retour des analyses sous
différentes solutions:

® rapports d'information;

® scores;

® avis de crédit;

® suivi et monitoring.

D'autres fonctionnalités, telles que l'analyse du risque sur plus de 160 pays et les principaux secteurs de
|'économie, sont également proposées.

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.

De plus, CofaServe, ensemble d'’APIs destinées aux assurés et a leur courtiers, permet d'amener les services
d'assurance-crédit au coeur des systemes d'information de I'entreprise cliente et de son courtier.
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Le Groupe est régi par une réglementation spécifiqgue dans chacun des Etats dans lesquels il exerce ses activités d'assurance
ou d'affacturage, directement, par lintermédiaire de succursales ou de filiales ou dans le cadre de partenariats. Dans
certaines juridictions, I'activité de vente d'information et/ou de recouvrement de créances peut étre également réglementée.

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
gu'une entreprise d'assurance titulaire de I'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 ['Union européenne, notamment
Solvabilité Il. La Compagnie et ses succursales en Union
européenne sont placées sous le contrble de I'Autorité de
contréle prudentiel et de résolution (ACPR), autorité
administrative indépendante. Il veille, notamment, 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 controles de
second niveau ont été mis en place depuis 2008. lIs portent
principalement sur :

® |eslicences et autorisations réglementaires,

® |a conformité a la réglementation relative a la protection
des données personnelles,

® |a mise en place de procédures propres a garantir la
confidentialité des données,

® |esrégles de gouvernance,

® |le respect de la législation anti-blanchiment et lutte
contre le financement du terrorisme,

® |es obligations mises a la charge des sociétés d'assurance
en matiére de Know Your Customer, et

® J'efficacité des procédures de reporting.

La Société, en sa qualité¢ de holding d'un groupe
d'assurance, fait également l'objet de la surveillance
complémentaire de 'ACPR en ce qui concerne le respect
des normes de solvabilité (voir paragraphe 52.2 « Risques
financiers »).

Conformément aux articles L.322-4 et R322-11-1a 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 dixieme, du cinquiéme, du tiers ou
de la moitié des droits de vote de la Societé ou de la
Compagnie, est tenue de notifier un tel projet a 'ACPR et
d'obtenir son accord préalable. En application de
larticle L561-2 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 livreV 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
font l'objet d'analyses et conduisent, le cas échéant, a une
déclaration de soupcon auprés de Tracfin (Traitement du
renseignement et action contre les circuits financiers
clandestins), qui est en France l'autorité compétente en la
matiere.

A la suite 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 sassurer 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 '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

(if) de ses textes d'application dont les reglements 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 »).

'objectif de Solvabilité Il vise en particulier a une meilleure
appréhension des risques des assureurs, et constitue un
systeme commun a tous les membres de ['Union
européenne (voir paragraphe 5.2.2 « Risques financiers »).

Dans ce cadre, Solvabilité Il pose les régles relatives a :
® |a valorisation des actifs et des passifs,

® |es provisions techniques,

® |es fonds propres,

® |e capital de solvabilité requis,

® |le minimum de capital requis, et
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® |es regles d'investissement qui doivent étre appliquées
par les compagnies d'assurance.

A cet égard, les entités d'assurances situées sur le territoire
de [I'Union européenne sont des succursales de la
Compagnie. Cela 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 que soit le statut juridique de
l'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 regulateurs 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, l'inversion 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 l'existence de regles comptables
spécifiques pour les entreprises qui les conduisent.

Les comptes consolidés du Groupe sont préparés en
application des regles IFRS dont la norme révisée IFRS 17 qui

est entrée en vigueur au ler janvier 2023. C'est une norme
internationale d'information financiere appliquée au secteur
de I'assurance qui vise a harmoniser I'évaluation des contrats
d'assurance entre pays comme a rendre plus transparente
leur présentation comptable et favoriser la cohérence avec
les autres normes IFRS. En cohérence avec cette entrée en
vigueur, la norme IFRS 9 concernant les instruments
financiers qu'ils soient négociés sur les marchés au
comptant ou dérivés est également applicable aux holdings
d'assurance depuis le 1°" janvier 2023. Le Croupe a donc
retenu les principes frangais pour traduire comptablement
les contrats d'assurance.

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

Les contrats délivrés dans chacun de ses pays de présence
obéissent a la réglementation de I'Etat correspondant. En
France, les contrats d'assurance-crédit délivrés par Coface ne
sont pas soumis aux dispositions du Code des assurances
mais a celles du droit commun des contrats — a 'exception
des dispositions des articles L111-6 (grands risques), L.112-2
(information précontractuelle), L.112-4 (contenu de la police
d'assurance), L112-7 (informations a fournir lorsque contrat
proposé en libre prestation de services) et LI113-4-1
(motivation due a l'assuré par l'assureur-crédit lors de la
résiliation de garantie) du Code des assurances.

1.8.2 Activités d’affacturage en Allemagne et en Pologne

'affacturage est réglementé par la loi bancaire allemande
(Kreditwesengesetz) en tant que service financier (et non
en tant qu'activité bancaire) et défini comme l'acquisition
continue de créances sur la base d'un contrat-cadre, avec
Ou sans recours contre la société vendant ces créances. En
tant que service financier (Finanzdienstleistung), au sens de
la loi bancaire allemande, l'activité d'affacturage est
réglementée et fait 'objet d’'une supervision de la part des
deux autorités de supervision financiere allemandes, la
Deutsche Bundesbank et la BaFin (Bundesanstalt fur
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 spécifiguement encadrées, a ceci pres qu'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 d'exigence quantitative 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 »).

1.8.3 Activités de vente d’information et de recouvrement

de créances

Les activités d'information et de recouvrement peuvent faire
l'objet d'une réglementation spécifique dans certains pays
(par exemple le Danemark, la Corée du Sud, etc.) et
nécessiter l'obtention d'une autorisation afin d'exercer cette
activité ou une déclaration de cette activité auprées de
lautorité locale compétente. La législation locale peut
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réglementer l'exercice de ces activités. Il est a noter gqu'en
matiere de recouvrement, s'il existe un encadrement
contraignant il concerne principalement [l'activité de
recouvrement sur des particuliers et n'est pas applicable au
recouvrement des créances commerciales ou seulement
partiellement.
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Oz GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE

COMPOSITION ET FONCTIONNEMENT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION ET SES COMITES SPECIALISES

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 2023 (1)

Les cartographies, ainsi que les biographies, présentées administrateurs, dont une majorité de 6 administrateurs
ci-apres sont établies au 31 décembre 2023. Le conseil indépendants dont le président ainsi que 4 administrateurs
d'administration de COFACE SA est composé de 10 désignés par Arch Capital.

INFORMATIONS PERSONNELLES EXPERIENCE POSITION AU SEIN DU CONSEIL D’ADMINISTRATION
NOMBRE DE
MANDATS . DEBUT DU

NOMBRE DANS DES INDE- _MANDAT/ COMITES DU
D'ACTIONS SOCIETES PEN- ECHEANCE TAUX DE CONSEIL/TAUX
NOM AGE GENRE NATIONALITE COTEES DANCE DU MANDAT PRESENCE ? DEPRESENCE @
Bernardo Sanchez Incera 63 O;. Espagnole 1000 1 ,;8/2(2)/22; 100 % 1(%\,5
(]
Janice Englesbe 55 0 Arnéricaine 1000 . ,;8/ (23(2)/2 2; 100 % 1055
(]
David Gansberg 51 d Américaine 1000 - ig/%/;; 78 % 1OCOC<§
(]

Chris Hovey S Arnéricaine 1000 . ;g/ 2(2)/2 211 67%
Isabelle Laforgue 43 Q Francaise 1000 - v :Z/%QZ 100 % Cgé - 1188 Tf
- (]
Laetitia Leonard-Reuter “ o Francaise 1000 - y ;70/025(; 2 100% cen e
()
Nathalie Lomon 2 g Francaise 1000 1 y Azg/ gggz 89% R
0
Sharon MacBeath 54 Q Britannique 1000 - v E@@Z}Qﬁ 89 % CNRWE)POd;)
(o]

Laurent Musy 57 Francaise 1400 - v 17/05/22 89 %
o AG 2025 CR-100%
Nicolas Papadopoulo 61 g Francaise 12800 . Ag/ (23(2)/2 2; 89%  L\n 1009
- (]

MOYENNE (4 54 50%") 50 % 60 % 20 %

Pour les besoins de leurs mandats sociaux, les membres du conseil d'administration sont domiciliés au siege social de la Société.
(1) A l'exception du mandat exercé au sein de la Société.
(2) Taux moyen de présence relatif aux conseils d'administration.
(3) CCA :comité des comptes et de I'audit/CR : comité des risques/CNR : comité des nominations, des rémunérations et de la RSE/Pdt : président
(4) Moyenne au 31 décembre 2023
(5) Pourcentage de femmes au 31 décembre 2023
Femme

d Homme

1) Les informations présentées dans la cartographie sont au 31 décembre 2023.
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GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
COMPOSITION ET FONCTIONNEMENT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION ET SES COMITES SPECIALISES

Evolution de la composition du conseil d’administration et des comités depuis
le début de I'exercice 2023

CONSEIL D'ADMINISTRATION / COMITE NOM NATURE DU CHANGEMENT DATE DE LA DECISION
Comité des nominations, des Sharon MacBeath, Bernardo Sanchez Intégration du périmetre RSE CA du 16 février 2023
rémunérations & de la RSE Incera & Nicolas Papadopoulo dans le scope du comité

2.1.2 Expérience et mandats des membres du conseil
d’administration

Le conseil d'administration est composé de dix membres. Au 31 décembre 2023, 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 (1.

Bernardo SANCHEZ INCERA

Président du conseil d’'administration
Administrateur indépendant

depuis le 10 février 2021

CURRICULUM VITAE

De nationalité espagnole, Bernardo Sanchez-Incera a intégré Société Générale en 2009 avant
d'exercer au sein de la banque Société Générale les fonctions de Directeur général délégué du
Groupe de janvier 2010 a mai 2018. Auparavant, il a été Directeur général exécutif du groupe
Monoprix de 2004 a 2009, Directeur général exécutif de Vivarte de 2003 a 2004, Président de
LVMH Mode et Maroguinerie Europe entre 2001 et 2003 et Directeur international au sein du
B groupe Inditex de 1999 a 2001. Bernardo Sanchez-Incera a par ailleurs, exercé les fonctions de
NATIONALITE ESPAGNOLE Directeur général de Zara France entre 1996 et 1999 aprés avoir été administrateur délégué de
AGE:63 ans la Banca Jover Espagne de 1994 a 1996 et conjointement Directeur et administrateur du Crédit
Lyonnais en Belgique de 1992 a 1994. Titulaire d'un MBA de I'INSEAD, Bernardo Sanchez-Incera
est diplomé de I'Institut d'études politiques de Paris (Sciences Po) et titulaire d'une maitrise et
d'un DESS d'’Economie.

TAUX DE PRESENCE AU CONSEIL
D’ADMINISTRATION : 100 %

TAUX DE PRESENCE AU COMITE DES
NOMINATIONS, DES REMUNERATIONS

DATE D’EXPIRATION DU MANDAT :
Assemblée générale ordinaire Au cours de I'exercice 2023
appelée a statuer sur les comptes ® Administrateur de Edenred )

de Pexercice clos

© ® Administrateur de Boursorama
le 31 décembre 2024

® Administrateur de Compagnie Financiére Richelieu
® Membre du conseil de surveillance de Banque Richelieu France (détenue a 100% par Compagnie
Financiere Richelieu)

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

Administrateur d'ALD Automotive@ (en 2021)

Membre du Conseil de Surveillance de PISC Rosbank, Russie (en 2021)

Directeur Général délégué de Société Générale?

Président du Conseil d’Administration du Crédit du Nord et de Boursorama

Administrateur de Sogecap

Membre du conseil de surveillance de SGMB, Maroc, de Komercni Banka'?, République Tcheque
Administrateur de BRD Bank@, Roumanie

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 étrangeres.

2) Société cotée
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Janice ENGLESBE

GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
COMPOSITION ET FONCTIONNEMENT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION ET SES COMITES SPECIALISES

NATIONALITE AMERICAINE

AGE : 55 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 Pexercice clos

le 31 décembre 2024

Administrateur
depuis le 10 février 2021

CURRICULUM VITAE

Janice Englesbe est Executive Vice President et Chief Risk Officer chez Arch Capital Services
Ltd. Elle a rejoint Arch le 25 février 2019 en tant que responsable globale de la gestion des
risques. Mme Englesbe a plus de 25 ans d'expérience dans le domaine des risques, de la
finance et des affaires, notamment en tant que directrice adjointe de la Gestion des risques du
groupe General Re. Elle a obtenu sa licence en économie a la Wharton School de I'Université de
Pennsylvanie et est membre de I'Institut CFA (CFA Charterholder).

PRINCIPAUX MANDATS ET FONCTIONS EN DEHORS DU GROUPE COFACE

Au cours de I'exercice 2023
® Chief Risk Officer, Arch Capital Services Ltd.

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

® Englesbe Consulting LLC, Directeur général
® General Re Group, Deputy Chief Risk Officer

David GANSBERG

NATIONALITE AMERICAINE
AGE :51ans

TAUX DE PRESENCE AU CONSEIL
D’ADMINISTRATION : 78 %

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 Pexercice clos

le 31 décembre 2024

Administrateur
depuis le 28 juillet 2021

CURRICULUM VITAE

David Gansberg a été nommé directeur général de l'activité de prét hypothécaire d'Arch
Capital Group Ltd,, qui fournit des assurances et des réassurances hypothécaires a |'échelle
mondiale, le Ter mars 2019. De février 2013 a février 2019, il était le président et le directeur
général de Arch Mortgage Insurance Company. De juillet 2007 a février 2013, M. Gansberg a été
vice-président exécutif et directeur de Arch Reinsurance Company. Auparavant, il a occupé
divers postes dans les domaines de la souscription, des opérations et de la stratégie chez Arch
Reinsurance Ltd. et Arch Capital Services Inc. qu'il a rejoint en décembre 2001. Avant de
rejoindre Arch, M. Gansberg a occupé divers postes chez ACE Bermuda et Cigna Property and
Casualty. Il est titulaire d'une licence en mathématiques actuarielles de ['Université du
Michigan.

PRINCIPAUX MANDATS ET FONCTIONS EN DEHORS DU GROUPE COFACE

Au cours de I'exercice 2023

® Directeur général de Global Mortgage Group, Arch Capital Group, Ltd )
® Administrateur de Mortgage Bankers Association

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

® Président - Directeur général de Arch Mortgage Insurance Company
® Trésorier, Chambre de Commerce de Greensboro
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GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
COMPOSITION ET FONCTIONNEMENT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION ET SES COMITES SPECIALISES

Chris HOVEY

Administrateur
depuis le 10 février 2021

CURRICULUM VITAE

Chris Hovey est directeur des opérations chez Arch Capital Services LLC. De juillet 2018 a janvier
2020, M. Hovey a occupé le poste de vice-président exécutif et de directeur de l'information
chez Arch Capital Services LLC. Avant cela, il a occupé le poste de directeur des opérations de
Arch Mortgage Insurance Company. Avant de rejoindre Arch, M. Hovey était directeur des
opérations de PMI Mortgage Insurance Co. depuis 2011. II a également été vice-président
directeur des opérations de service et de la gestion des sinistres pour PMI, qu'il a rejoint en
2002. M. Hovey est titulaire d'une licence de l'université d'Etat de San Francisco et d'un M.B.A.

NATIONALITE AMERICAINE du Saint Mary's College de Moraga, en Californie.

AGE : 57 ans

TAUX DE PRESENCE AU CONSEIL
D’ADMINISTRATION : 67 %

PRINCIPAUX MANDATS ET FONCTIONS EN DEHORS DU GROUPE COFACE

DATE D’EXPIRATION DU MANDAT :
Assemblée générale ordinaire
appelée & statuer sur les comptes
de Pexercice clos

le 31 décembre 2024

Au cours de I'exercice 2023

® Directeur des opérations, Arch Capital Services LLC
® Administrateur, Arch Global Services Holdings Ltd

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

°
Z
>

Isabelle LAFORGUE

Administrateur indépendant
depuis le 27 juillet 2017

CURRICULUM VITAE

Diplémée de I'Ecole polytechnique et de I'Ecole des Mines de Paris, Isabelle Laforgue débute sa
carriere chez SFR en 2006, ou elle occupe différents roles dans les départements stratégie et
finance. Elle est nommée directrice de la finance centrale en 2071, 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

NATIONALITE FRANGAISE
AGE : 43 ans
TAUX DE PRESENCE AU CONSEIL

dans la transformation digitale des entreprises, coomme 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

? . L)
D'ADMINISTRATION : 100 % Executive VP Finance & Operation. En mars 2021, Isabelle Laforgue rejoint AstraZeneca France
TAUX DE PRESENCE AU COMITE en qualité de directrice Digital, Transformation et Innovation.

DES RISQUES : 100 %

TAUX DE PRESENCE AU COMITE

DES COMPTES ET DE L'AUDIT : 100 % PRINCIPAUX MANDATS ET FONCTIONS EN DEHORS DU GROUPE COFACE

DATE D’EXPIRATION DU MANDAT :
Assemblée générale ordinaire
appelée a statuer sur les comptes
de Pexercice clos

le 31 décembre 2024

Au cours de I'exercice 2023

® Directrice Digital, Transformation et Innovation, AstraZeneca France

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

® Executive VP Finance & Operation, Owkin
® Chief Transformation Officer, Econocom (1)
® Directrice générale adjointe pour la France, Econocom (!

1) Société cotée.
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GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
COMPOSITION ET FONCTIONNEMENT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION ET SES COMITES SPECIALISES

Laetitia LEONARD-REUTER

NATIONALITE FRANGCAISE
AGE : 48ans

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 Pexercice clos

le 31 décembre 2025

Administrateur indépendant
depuis le 17 mai 2022

CURRICULUM VITAE

Laetitia Léonard-Reuter est dipldmée d'HEC Paris, de I'Université de Saint-Gall (Suisse), et auditrice
de I'Institut des Hautes Etudes de I'Entreprise (IHEE). Elle rejoint Generali France en novembre 2018
en tant que directrice Financiere. Elle était précédemment et depuis 2003 au sein du Groupe Axa
ou elle a exercé diverses fonctions: Chargée d'affaires Corporate Finance, responsable du Capital
Management du Groupe, puis, en 2014 directrice financiére d’AXA Global P&C, entité dédiée aux
activités de dommages et de réassurance dommages. En 2017, elle devient Chief Data Officer d'Axa
France. Elle débute sa carriere en 2000 en tant qu'analyste en fusions-acquisitions chez JPMorgan
Chase, dans le secteur des Télécommunications, Média et Technologies.

PRINCIPAUX MANDATS ET FONCTIONS EN DEHORS DU GROUPE COFACE

Au cours de I'exercice 2023

Administrateur de GENERALI VIE (SA), GENERALI IARD (SA) et GENERALI RETRAITE
Administrateur de AKG SAS

Représentant permanent de Generali France, administrateur de PRUDENCE CREOLE (SA)
Représentant permanent de Generali Vie, administrateur de GFA CARAIBES (SA)

Vice-Présidente de la Commission Ecofin de France Assureurs

Représentant de Generali France, administrateur de GENERALI INVESTMENTS HOLDING S.p.A. et
GENERALI REAL ESTATE S.p.A

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

® Représentant de Generali a la Commission Economique et Financiére de la FA (ECOFIN) et au Bureau
de la Commission Economique et Financiére de la FA (ECOFIN)
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GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
COMPOSITION ET FONCTIONNEMENT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION ET SES COMITES SPECIALISES

Nathalie LOMON

Administrateur indépendant
depuis le 27 juillet 2017

CURRICULUM VITAE

Nathalie Lomon était jusqu'au 30 septembre 2023, directrice générale adjointe en charge des

fonctions finance audit et juridiqgue du groupe SEB. Elle était également, jusqu'a cette date,

membre du comité exécutif et du comité de direction générale. Diplomée de I'école de commerce

NEOMA Business School, Nathalie Lomon a débuté sa carriere dans l'audit chez Mazars en 1995

avant de rejoindre I'Inspection 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
NATIONALITE FRANCAISE rejoint le groupe Ingenico en 2010 en tant que directrice du contréle de gestion, pour devenir par la
AGE : 52 ans suite directrice financiere de la région Europe-SEPA en 2014 puis directrice financiere en 2015 en

. charge des fonctions Finance, Legal & Governance et membre du comité exécutif.
TAUX DE PRESENCE AU CONSEIL

D’ADMINISTRATION : 89 %

TAUX DE PRESENCE AU COMITE PRINCIPAUX MANDATS ET FONCTIONS EN DEHORS DU GROUPE COFACE
DES RISQUES : 100 %

DATE D’EXPIRATION DU MANDAT :
Assemblée générale ordinaire
appelée a statuer sur les comptes Administratrice et Président du comité d'audit d'Exclusive Networks!!

de PPexercice clos Directrice Générale adjointe en charge des fonctions finance, audit et juridique, Groupe

le 31 décembre 2024 SEB (1 jusqu'en septembre 2023

Directrice Générale de SEB Internationale SAS et de Immobiliere Groupe SEB SAS jusgu'en
septembre 2023

Membre du conseil de surveillance de WMF GmbH et de Schaerer (AG) jusqu'en septembre 2023
Administratrice et membre du comité d'audit de ZHEJIANG SUPOR Co. Ltd. jusqu'en septembre 2023
Administratrice représentant les membres fondateurs du Fonds de dotation Groupe SEB jusgu'en
septembre 2023

Directrice Générale Déléguée de Groupe SEB Ré jusgu'en septembre 2023

Administratrice de SEB Professional North America, de CEI RE ACQUISITION LLC et de WILBUR
CURTIS CO.INC jusqu'en septembre 2023

Au cours de I'exercice 2023

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

® EVP Finance, Legal & Governance, Ingenico Group SA () (2010-2019)

® Administrateur, Ingenico Holdings Asia Limited (HK) et de Fujian Landi Commmercial Equipment Co.,
Ltd. (2010-2019)

® Gérante, Ingenico e-Commerce Solutions BVBA/SPRL (BE) (2010-2019)

® Administrateur, Ingenico Financial Solutions NV/SA (BE), Ingenico do Brasil Ltda., Ingenico Holdings
Asia Il Limited (HK), Stichting Beheer Derdengelden Ingenico Financial Solutions (IFS Fondation)
(2010-2019)

® Présidente du conseil de surveillance et membre du comité d'audit, Global Collect Services B.V.
(2015-2019)

® Administrateur, Fixed & Mobile Pte. Ltd,, Fixed & Mobile Holdings Pte. Ltd.

® Présidente, Ingenico Business Support SAS. & Ingenico 5 S.AS.

® Administrateur, Bambora Top Holding AB, Ingenico International (Singapore) Pte. Ltd,, Ingenico
Japan Co. Ltd., Ingenico Corp.

1) Société cotée.

coface m DOCUMENT DENREGISTREMENT UNIVERSEL 2023 59



02

60

haron MacBEATH

GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
COMPOSITION ET FONCTIONNEMENT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION ET SES COMITES SPECIALISES

NATIONALITE BRITANNIQUE
AGE : 54 ans

TAUX DE PRESENCE AU CONSEIL
D’ADMINISTRATION : 89 %

TAUX DE PRESENCE AU COMITE DES
NOMINATIONS, DES REMUNERATIONS
ET DE LA RSE : 100 %

DATE D’EXPIRATION DU MANDAT :
Assemblée générale ordinaire
appelée a statuer sur les comptes
de l'exercice clos

le 31 décembre 2025

Administrateur indépendant
depuis le 1°" juillet 2014

CURRICULUM VITAE

Sharon MacBeath est dipldbmée 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. Apres 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. Mme MacBeath a ensuite été directrice 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 réle du DRH Groupe d’Hermeés
International en juin 2019. Sharon MacBeath est membre du Comex d'Hermés.

PRINCIPAUX MANDATS ET FONCTIONS EN DEHORS DU GROUPE COFACE

Au cours de I'exercice 2023
® DRH Groupe d'Hermes International () depuis 17 juin 2019

Au cours des cinq 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 1) (jusqu’au 18" 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 d'Hermes
International " jusqu'a mars 2019

Laurent MUSY

NATIONALITE FRANGCAISE
AGE : 57 ans

TAUX DE PRESENCE AU CONSEIL
D’ADMINISTRATION : 89 %

TAUX DE PRESENCE AU COMITE DES
RISQUES : 100 %

DATE D’EXPIRATION DU MANDAT :
Assemblée générale ordinaire
appelée a statuer sur les comptes
de Pexercice clos

le 31 décembre 2025

Administrateur indépendant
depuis le 17 mai 2022

CURRICULUM VITAE

Laurent Musy est ingénieur, dipldomé de I'Ecole des Mines de Paris et titulaire d'un MBA de
I'Insead. Il est depuis 2015 Président Directeur Général du groupe TERREAL. I a rejoint Terreal
aprés 17 ans dans l'industrie de l'aluminium en France et a I'étranger, derniérement comme
Président des divisions Emballage et Automobile puis Aéronautique et Transport de
Constellium. Il avait auparavant travaillé chez Saint-Gobain et McKinsey. Il a été Président de la
Fédération Frangaise des Tuiles et Briques de 2018 a 2022.

PRINCIPAUX MANDATS ET FONCTIONS EN DEHORS DU GROUPE COFACE

Au cours de I'exercice 2023

Membre du conseil d'administration : Promodul, Promotoit, FFTB et CTMNC

Président : Terreal Holding, Terreal Espagne, Terreal Investissements, Terreal Participations, OGT
Invest, Quaterreal et Atout Terreal

Président du conseil : Terreal Italie

Managing Director : Creaton SEE et Creaton Benelux

Directeur : Terreal Singapour

Member of the Board : Creaton Polska et Ludowici Roof Tile

Membre du conseil consultatif : Creaton Gmbh

Au cours des cinq derniéres années et qui ne sont plus exercés
FFTB (Président jusqu'en juin 2022)

CTMNC (Président jusgu’en juin 2022)

IB2 (Membre du Conseil jusqu'en juin 2022)

CTMCC (Président jusgu’en janvier 2023)

Terreal Malaysia (Membre du Conseil jusqu’en janvier 2023)

1) Société cotée.
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Nicolas PAPADOPOULO

GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
COMPOSITION ET FONCTIONNEMENT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION ET SES COMITES SPECIALISES

LY A

NATIONALITE FRANGAISE
AGE : 61 ans

TAUX DE PRESENCE AU CONSEIL
D’ADMINISTRATION : 89 %

TAUX DE PRESENCE AU COMITE DES
NOMINATIONS, DES REMUNERATIONS
ET DE LA RSE : 100 %

DATE D’EXPIRATION DU MANDAT :
Assemblée générale ordinaire
appelée a statuer sur les comptes
de Pexercice clos

le 31 décembre 2024

Administrateur
depuis le 10 février 2021

CURRICULUM VITAE

Nicolas Papadopoulo est président et directeur de la souscription d'‘Arch Capital Group Ltd. Il a été
promu a son poste le ler janvier 2021. De septembre 2017 a décembre 2020, il a été président et
directeur général du groupe d'assurance Arch Worldwide et directeur de la souscription pour les
opérations d'assurance dommages. De juillet 2014 a septembre 2017, M. Papadopoulo a été
président et directeur général Arch Reinsurance Group chez Arch Capital Group Ltd. Il a rejoint Arch
Reinsurance Ltd. en décembre 2001, ou il a occupé divers postes de souscription. Avant de rejoindre
Arch, il a occupé des postes au sein du groupe de réassurance Sorema N.A, une filiale américaine de
Groupama, et il a également été examinateur d'assurance au ministére des finances, département
des assurances, en France. M. Papadopoulo est diplémé de I'Ecole Polytechnique et de I'Ecole
Nationale de la Statistique et de I'Administration Economique avec une maitrise en statistiques. Il est
également membre de I'Association internationale d'actuariat et membre de la Société francgaise
d'actuariat.

PRINCIPAUX MANDATS ET FONCTIONS EN DEHORS DU GROUPE COFACE

Au cours de I'exercice 2023

® président et directeur de la souscription d'Arch Capital Group Ltd. (!
® Administrateur de Premia Holdings Ltd.
® Administrateur de McNeil & Company Inc.

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

Administrateur de Greysbridge Holdings Ltd.

Administrateur de Somers Re Ltd. (anciennement Watford Re Ltd.)

Administrateur de Somers Group Holdings Ltd. (anciennement Watford Holdings Ltd.)
Administrateur d'Arch Insurance Group Inc.

Administrateur d'Arch Insurance Company

Administrateur d'Arch Indemnity Insurance Company

Administrateur d’Arch Specialty Insurance Company

Administrateur d'Arch Property Casualty Insurance Company

Administrateur d'Arch LMI Pty Ltd

Administrateur d'Arch Financial Holdings Australia Pty Ltd

Administrateur d'Arch Ml (Asia) Limited Administrateur de Ventus Risk Management, Inc.
Administrateur de Out Of Towne, LLC

Administrateur d'Arch Underwriters Ltd.

Administrateur d'’Arch Reinsurance Ltd
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COMPOSITION ET FONCTIONNEMENT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION ET SES COMITES SPECIALISES

2.1.3 Fonctionnement du conseil d’administration

Le conseil dadministration est doté d'un réglement
intérieur qui peut étre consulté sur le site Internet
www.coface.com/fr/Le-groupe/Notre-organisation , dans longlet
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, convoqguer 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 convogqué 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 d'urgence telle que définie ci-dessous (I'« Urgence »),
il pourra étre fait application de la procédure accélérée
ci-apres.

L'Urgence est définie commme une situation exceptionnelle:

(i) caractérisée par l'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
'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 l'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 'administrateur le plus agé ou par I'un des
vice-présidents le cas écheant.

Dans le respect des dispositions légales et réglementaires,
et sauf pour I'adoption des décisions relatives a I'examen et
a l'arrété 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 Vvisioconférence ou de
télécommunication  satisfaisant aux  caractéristiques
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techniques fixées par les dispositions
réglementaires en vigueur.

législatives et

Chaqgue réunion du conseil d'administration doit étre d'une
durée suffisante afin de débattre utilement et de maniere
approfondie de l'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 systeme de

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

Information du conseil

d’administration
Aux termes de l'article 21 des statuts de la Société et de
l'article 3.4 du reglement intérieur du conseil

d'administration, le conseil d'administration procede 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
l'information leur permettant de prendre une décision
éclairée. Toutefois, en cas d'urgence ou lorsque le respect de
la confidentialité lexige, et notamment lorsque des
informations financieres, commerciales ou stratégiques
sensibles sont en jeu, ces informations peuvent faire l'objet
d'une communication en séance. Il sera également remis
aux administrateurs, s'ils la demandent, une copie des
proces-verbaux des délibérations du conseil
d'administration.

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

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 5.3.1
« Systeme de controéle interne »). Chaque 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 qu'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 conseil
d'administration I'estiment nécessaire. Le conseil
d'administration peut renvoyer cette audition devant un
comité spécialisé émanant de ce conseil.

® |Information a l'initiative 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 immeédiatement lors
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de la survenance de tout probléeme majeur relevant de leur
domaine de responsabilité. Cette information se fait par
'envoi d'un rapport écrit du responsable de la fonction clé
concerné au président. Ce rapport comprend une

explication détaillée du probleme ainsi que tous les
éléments nécessaires a sa compréhension. Ce rapport émet
des recommandations sur la maniere d'y remédier. Le
président commmunigque ce rapport aux administrateurs.

2.1.4 Activités du conseil d’administration en 2023

Le conseil d'administration a tenu 8 réunions dans un format de conseil d'administration, dont une réunion le 14 novembre
2023 hors la présence du management, conformément aux recommandations du Code AFEP-MEDEF. Il a également tenu

un séminaire stratégique le 16 novembre 2023.

Le taux de participation moyen a été de 90 %.

LLes principaux sujets examinés par le conseil d'administration en 2023 sont les suivants:

Situation financiere, trésorerie et
engagement de la Société
Retraitement IFRS 17

Arrété des comptes annuels 2022 (sociaux et consolidés)
Examen des comptes trimestriels et semestriels

Approbation du budget 2024

Contréle interne/Risques
2023

Appétit au risque
Modeéle interne partiel

Solvabilité Il : approbation de 'ensemble des politiques écrites telles que rédigées ou révisées en

Rapports réglementaires : ORSA, RSR, SFCR et rapports actuariels

Gouvernement d'entreprise

Convocation d'une assemblée générale mixte le 16 mai 2023
Auto-évaluation des travaux du conseil d'administration

Examen des conventions réglementées conclues les années précédentes
Examen de l'indépendance des administrateurs

Modification du réglement intérieur du conseil d'administration

Rémunérations

Politique générale de rémunération

Politique de rémunération du Directeur Général, du Président et des administrateurs pour 2023
Rémunération versée au directeur général au titre de l'exercice 2022

Approbation du Long-Term Incentive Plan 2023

Livraison du Long-Term Incentive Plan 2020

Opérations financieres

Stratégie de l'entreprise

Autorisation annuelle d'émettre des cautions pour le financement de l'activité d'affacturage
Programme de liquidité
Autorisation de procéder a une émission obligataire subordonnée

Perspectives économiques et point sur I'environnement macro-économique
Approbation de la politique de réassurance du Groupe
Connectivité des services

Communication financiere

Enguéte de perception des marchés

2.1.5 Politique de diversité appliquée aux membres du conseil

d’administration

La Société est attentive a la diversité des membres de son
conseil d'administration afin de garantir un fonctionnement
adapté a son activité et a son développement, dans le
respect de la réglementation applicable. La Société s'inspire
également des dispositions du Code AFEP-MEDEF pour
mettre en ceuvre sa politique de diversité. Plusieurs critéres
sont retenus:

® Nombre d'administrateurs

Le nombre doit étre adapté a la taille de la Société et
suffisant pour refléter cette diversité. En 2023, le nombre
d'administrateurs était de 10.

® ['ancienneté et I'age des administrateurs

La Société est en conformité avec la réglementation en ce
qui concerne la durée des mandats et entend conserver
un spectre large dans l'age de ses administrateurs. En
2023, I'age moyen de ses administrateurs était de 54 ans.

® |a répartition entre membres
indépendants

indépendants et non

La Société se conforme aux régles qui s'appliquent aux
sociétés au capital dispersé et dépourvues d'actionnaires
de contrdle. Le conseil d'administration est composé de
60% d'administrateurs indépendants. Le comité des
comptes et de l'audit ainsi que le comité des nominations,
des rémunérations et de la RSE sont composés aux deux
tiers d'administrateurs indépendants dont le président. Le
comité des risques est composé aux trois quarts
d'administrateurs indépendants dont le président.

® Diversité des nationalités

La diversité des nationalités est prise en compte par la
Société. Au 31 décembre 2023, 50% des administrateurs
sont de nationalité non-francgaise.
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® |a parité hommes/femmes

En 2023, le taux de représentation féminine était de 50 %.
En 2023, 100% des comités spécialisés du conseil
d'administration étaient présidés par des femmes.

COMPOSITION ET FONCTIONNEMENT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION ET SES COMITES SPECIALISES

® |a compétence et I'expertise

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

2.1.6 Evaluation des travaux du conseil d’administration pour

I'exercice 2023

Comme les années précédentes, COFACE a procédé a
I'évaluation des travaux de son conseil d'administration et de
ses comités spécialisés, conformément aux recommandations
du Code AFEP-MEDEF sur la gouvernance des sociétés cotées.

['évaluation portant sur l'exercice 2023 a été menée sur la
base d'un questionnaire et s'est articulée autour des themes
suivants:

® [a composition du conseil d'administration;

® |'organisation des réunions du conseil d'administration;
® |La qualité de l'information donnée au conseil;

® La qualité des discussions;

® |a composition et le fonctionnement des comités

spécialisés;

® |es interactions entre administrateurs et avec le Directeur
général;

® La contribution
conseil.

individuelle de chague membre du

De maniere générale, la performance générale du conseil
est jugée satisfaisante ou trés satisfaisante, quant a
l'organisation du conseil et de ses travaux, la qualité de la
documentation transmise, l'implication et la compétence
des administrateurs, et notamment leur esprit collaboratif,
les réponses obtenues de la Société a leurs questions, et la
relation de confiance avec le président et le directeur
général. De la méme maniere, lactivité des comités
spécialisés est également appréciée.

Pour 2024, il a été recommandé d'accorder une plus grande
place aux sujets suivants: la RSE, les process opérationnels,
les présentations faites par les responsables de région, la
politique des ressources humaines.

2.1.7 Analyse de l'indépendance des administrateurs du conseil

d’administration

Conformément au code AFEP-MEDEF la qualification
d'administrateur indépendant doit étre revue chagque année
par le conseil d'administration. C'est a ce titre qu'au cours de
la séance du 7 décembre 2023 il a été proposé au conseil
d'examiner la situation des six (6) administrateurs non
membres du groupe ARCH au regard des critéres énoncés
par le méme code. Cette appréciation s'appuie, pour chaque
administrateur concerné, sur les criteres d'indépendance
mentionnés dans le code AFEP-MEDEF et sur I'analyse de
Haut Comité de Gouvernement d'Entreprise (HCGE)
figurant dans le guide d'application du code AFEP-MEDEF
révisé en décembre 2022.

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

'examen de l'ensemble des criteres du Code, tels que
mentionnés dans le tableau ci-dessous démontre que
Bernardo Sanchez Incera, Sharon Macbeath, Isabelle
Laforgue et Nathalie Lomon ne remplissent a ce jour aucun
des criteres de dépendance. La situation de Laurent Musy et
Laetitia Léonard-Reuter qui exercent respectivement des
fonctions de direction chez Terreal et Generali, doit étre
examinée au regard de la relation commerciale qui existe
entre Coface et ces sociétés. Il est rappelé que dans cette
hypothese Coface évalue en quoi cette relation commerciale
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pourrait  affecter lindépendance du jugement de
'administrateur. Pour cela Coface analyse un faisceau
d'indices et notamment : la nature de l'activité, I'importance
du contrat, lI'existence d'une offre alternative pour la société
de I'administrateur, 'importance du revenu généré par cette
relation commmerciale pour Coface.

Le Groupe Terreal est un client de Coface en
assurance-crédit, en cautionnement et en information. Le
Groupe Terreal dispose d'un petit contrat d'information en
Pologne, ainsi que de contrats d'assurance-crédit et de
cautionnement pour un volume et un montant de prime
limité dans les deux cas. L'ensemble des revenus de Coface
qui en découle est tres limité par rapport au chiffre d'affaires.
Bien qu'ils ne soient pas insignifiants pour son groupe,
Terreal dispose d'alternatives sur un marché trés compétitif.
En outre, Laurent Musy ne participerait pas aux discussions
éventuelles du conseil d'administration en cas de question
technique relative a cette couverture en assurance-crédit.
Cette situation n'est donc pas de nature a porter atteinte a
indépendance de Laurent Musy.

Generali n'est pas un client de Coface, mais a conclu avec
une demi-douzaine d'accords de distribution en Malaisie, en
Allemagne, en Hongrie et au Portugal. Ces partenariats ont
abouti a la conclusion d'un faible nombre de contrats
d'assurance, générant un revenu annuel pour Coface tres
limité par rapport au chiffre d'affaires, et un revenu trés
limité pour Generali. Cette relation ne porte donc pas
atteinte a I'indépendance de Laetitia Léonard-Reuter.
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BERNARDO LAETITIA

SANCHEZ ISABELLE LEONARD NATHALIE SHARON LAURENT
CRITERES A APPRECIER INCERA LAFORGUE -REUTER LOMON MACBEATH MUSY
Ne pas occuper ou avoir occupé de fonctions salariées ou v v v v v v
de mandat social au cours des cing derniéres années dans
Arch Capital Group Ltd,, Coface ou I'une de ses filiales.
Ne pas étre mandataire social d'une société dans laquelle v v v v v v
Coface détient directement ou indirectement un mandat
d'administrateur ou dans laquelle un salarié ou un
mandataire social de Coface (actuel ou l'ayant été depuis
moins de cing ans) détient un mandat d'administrateur.
Ne pas étre client, fournisseur, banquier d'affaire, banquier v v v v v v
de financement significatif de la Société ou de son Groupe
ou pour lequel la Société ou son Groupe représente une
part significative de l'activité.
Ne pas avoir de lien familial proche avec un mandataire v v v v v 4
social.
Ne pas avoir été auditeur de Coface au cours des cing v v v v v 4
années précédentes.
Ne pas étre administrateur de Coface depuis plus de v v v v v v
12 ans.
Ne pas étre administrateur représentant d’'un actionnaire v v v v v v
important de Coface ou Arch Capital Group Ltd.
Ne pas recevoir ou avoir recu une rémunération v v v v v v

supplémentaire importante de Coface ou du Groupe en
dehors de la rémunération liée a la participation aux
conseils d'administrations et comités 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 2023 de 60 %.

2.1.8 Comités spécialisés, @émanations du conseil d’administration

Aux termes de l'article 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 lui-méme ou son président renvoient a leur examen.
Ces comités ou commissions exercent leurs attributions
sous sa responsabilité.

Le conseil d'administration a institué un comité des
comptes et de l'audit, un comité des risques et un comité
des nominations, des remunérations et de la RSE, dont la
composition, les  attributions et les regles de
fonctionnement sont décrites ci-apres.

Les comités du conseil peuvent demander des études
techniques externes sur des sujets relevant de leur
compeétence, aux frais de la société, apres en avoir informeé le
président du conseil d'administration ou le conseil
d'administration lui-méme, sous réserve d'en rendre compte
au conseil.

Comité des comptes et de I'audit

Au cours de l'exercice 2023, le comité des comptes et de I'audit
était composé de Mme Laetitia Leonard-Reuter (présidente), de
M. David Gansberg et de Mme Isabelle Laforgue.

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

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

® Membres

Le comité des comptes et de I'audit est composé d'au
moins trois membres disposant des compétences
nécessaires et suffisantes a I'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 l'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 I'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 'audit exerce
ses prérogatives conformément au reglement 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 l'audit, fixe l'ordre du jour et préside ses
séances. Les convocations sont émises par le secrétaire du
comité des comptes et de l'audit.
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Il rend compte au conseil d'administration des avis et
recommmandations 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 I'audit assure le
suivi de la préparation et du bon déroulement des travaux
du comité des comptes et de I'audit entre chacune de ses
seances.

Attributions (article 3 du réglement intérieur
du comité des comptes et de I'audit)

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

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

® Suivi du processus d'élaboration de l'information financiere

Le comité des comptes et de laudit examineg,
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 I'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 I'occasion d'une opération spécifique
(apport, fusion, opération de marchg, 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 'audit
légal, notammment les ajustements d'audit et les faiblesses
significatives du contréle 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 périmetre des sociétés consolidées.
® Suivi du contrble de I'audit externe des comptes

Le comité des comptes et de l'audit est chargé du suivi du
contrdle 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 l'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 l'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

coface m DOCUMENT DENREGISTREMENT UNIVERSEL 2023

COMPOSITION ET FONCTIONNEMENT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION ET SES COMITES SPECIALISES

inexactitudes comptables qu'ils auraient relevées, des
incertitudes et risques significatifs relatifs a I'élaboration et
au traitement de l'information comptable et financiére, et
des faiblesses significatives du contrdle interne qul'ils
auraient découvertes.

Il est chargé du suivi de l'indépendance des commissaires
aux comptes et du respect de leur déontologie
professionnelle.

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. |l
doit notamment s'assurer que les honoraires versés par la
Société et le Groupe, ou la part gu'ils représentent dans le
chiffre d'affaires des cabinets et de leurs réseaux, ne sont pas
de nature a porter atteinte a lindépendance 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 l'audit doit
notamment se faire communiquer chaque année :

® |3 déclaration dlindépendance des commissaires aux
comptes;

® e montant des honoraires versés au réseau des
commissaires aux comptes par les sociétés controlées par
la Société ou I'entité qui la controle 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 laudit 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
rencontree.

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

En application des dispositions de l'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 péesent sur
indépendance des commissaires aux comptes et les
mesures de sauvegarde appliquées par celui-ci.



GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE

COMPOSITION ET FONCTIONNEMENT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION ET SES COMITES SPECIALISES

® Missions relatives au contréle interne

Le comité des comptes et de l'audit donne son avis sur
l'organisation de la direction de l'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. Il est destinataire d'une synthése périodique des
rapports de la direction.

® Budget annuel

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

Fonctionnement (article 2 du réglement
intérieur du comité des comptes et de lI'audit)

® Fréquence des réunions et modalités de convocation

Le comité des comptes et de l'audit est réuni chaque fois
qu'il est nécessaire et au moins quatre fois par an. Le
comité des comptes et de l'audit 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 (au
moins deux jours) 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 laudit d'une demande
particuliere et lui demander de réunir le comité des
comptes et de 'audit sur un ordre du jour spécifique.

® Mode extraordinaire de convocation

Deux membres du comité des comptes et de laudit
peuvent demander au président du comité des comptes
et de l'audit de convoquer une réunion du comité des
comptes et de l'audit 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
comptes et de l'audit. Dans le cas ou le président du
comité des comptes et de l'audit n'accederait pas a cette
demande dans un délai de quinzejours, les deux
membres du comité des comptes et de I'audit concernés
pourront convoquer le comité des comptes et de l'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 '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 l'audit
avec un préavis raisonnable et comporte l'ordre du jour
détaillé de la réunion. Les informations permettant aux
membres du comité des comptes et de I'audit de rendre un
avis éclairé lors de cette réunion sont adressées aux
membres du comité des comptes et de I'audit, 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 l'audit ne sera pas soumise au
respect des délais de convocation ci-dessus pour autant,
toutefois, que l'urgence aura été déclarée dans la
convocation et que l'information 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 I'audit, tout membre peut y participer
par voie téléphonigque 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.

Sur la proposition du président, le comité des comptes et
de l'audit peut inviter a assister a I'une de ses réunions
tout responsable de la Societe (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 I'audit ne peut valablement
émettre ses avis et recommandations que si la moitié au
moins de ses mempbres (dont le président) sont présents.

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

Les avis et recommandations du comité des comptes et
de I'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 l'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 I'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 l'audit s'est réuni cing fois au
cours de l'exercice 2023. Le taux de participation moyen a
ete de 100 % .

Les principaux travaux réalisés ont porté sur :

® |approbation des comptes annuels et consolidés pour
I'exercice 2022

® |'examen des comptes trimestriels et semestriels pour
I'exercice 2023;

® un projet d'émission obligataire subordonnée ;
® |arevue des engagements hors bilan;;

® |a présentation du budget 2024 ;

® |'examen et I'approbation du plan d'audit 2024 ;

® points réguliers sur l'activité d'audit.
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Comité des risques

Au cours de l'exercice 2023, le comité des risques était
compose de Mme Nathalie Lomon (présidente), Mme Janice
Englesbe, Mme Isabelle Laforgue et M. Laurent Musy.

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

® Membres

Le comité des risques est composé d'au moins trois
membres disposant des compétences nécessaires et
suffisantes a I'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 une majorité de
membres indépendants du conseil d'administration.

® Présidence

La présidence du comité des risques est assurée par un
membre indépendant du comité des risques nommeé par
le conseil d'administration et pour la durée de son
mandat d'administrateur.

Le président exerce ses prérogatives conformément au
reglement 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
recommmandations formulés par le comité des risques afin
que 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
l'efficacité du dispositif de gestion et de suivi des risques, de
I'existence et de l'efficacité du contrdle interne opérationnel,
d'examiner la conformité des rapports transmis au
régulateur, de suivre la gestion des besoins en capital du
Croupe, et de suivre la mise en ceuvre des
recommandations issues des audits internes afférentes aux
domaines qui relevent 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 contréle et de vérification en la matiére. A cet
effet, il émet a l'attention 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 l'actif
et au passif (risques de souscription, risque de marché,
risque de provisionnement...), et s'assure de l'existence et
de l'efficacité des moyens de suivi et de maitrise mis en
place. Dans ce cadre, il examine selon une fréguence
annuelle les différentes politiques de gestion des risques.

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

Il est tenu informé de I'appétence au risque de la Société.
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|l est destinataire et examine le résultat et les mises a jour
de la cartographie des risques réalisée par la Société.

'ensemble des
relatifs a la Société

rapports réglementaires

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 et 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.

® Conformité

Le comité suit de maniere continue lactivité de la
fonction conformité. Il est destinataire des résultats des
contréles de niveaux 1 et 2 de la conformité.

® e 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 et les résultats du modele.

|l examine également la gouvernance et les changements
majeurs du modele,

® | e comité s'assure de la mise en place de I'ensemble des
controles opérationnels de niveau 1 et niveau 2

|l est destinataire d'une synthése des résultats de ces
contréles. Il est informé des plans d'actions mis en ceuvre
a la suite de ces contrbles et sur une base réguliere, de
'avancement de ces plans d'action.

Le comité des risques est informé d'éventuelles failles dans le
systéme de controle interne, ainsi que des actions correctrices
mises en ceuvre pour y remédier. 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 chaque fois qu'il est
nécessaire et au moins quatre fois par an. Le comité des
risgques se réunit notamment avant chague 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 1b) alinéa3 du réglement
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 Iui
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
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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'accederait pas a cette
demande dans un délai de quinze jours, les deux
membres du comité des risques concernés pourront
convoqguer le comité des risques et fixer I'ordre du jour de
sa réeunion.

Les commissaires aux comptes de la Société peuvent,
s'ils estiment gqu'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 preéavis
raisonnable et comporte l'ordre du jour détaillé de la
réunion. Les informations permettant aux memlbres 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 durgence, le comité des risques peut étre
convoqué 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
l'urgence aura été déclarée dans la convocation et que
l'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 y participer par voie
téléphonigue 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 regle 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
représenter un autre.

risques ne peut en

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 cing fois au cours de
I'exercice 2023. Le taux de participation moyen a été de
100 %.

Il'a examiné:

® |a cartographie globale des risques;;

® |e modele interne partiel ;

® |es politiques écrites ;

® |lesindicateurs d'appétence au risque ;

® |les rapports réglementaires: ORSA, RSR et SFCR et le
rapport du contréle interne relatif a la lutte
anti-blanchiment;

® |es actions menées en matiére de conformité ;
® |lesrapports actuariels;

® |a Cyber Résilience ;

® |es risques cyber;

® |a gestion du passif.

Comité des nominations,
des rémunérations et de la RSE

Le comité des nominations et des rémunérations est
compose de Mme Sharon MacBeath (présidente), M.
Bernardo Sanchez Incera et de M. Nicolas Papadopoulo.

Le comité des nominations et des remunérations est préside
par un administrateur indépendant et composé de deux
tiers de membres indépendants du conseil d'administration.
La recommmandation du Code AFEP-MEDEF selon lagquelle
ce comité doit étre composé majoritairement de membres
indépendants est donc respectée.

Depuis février 2023, le comité est également chargé
d'examiner les stratégies et actions menées par I'entreprise
dans le domaine de la RSE.

Composition (article 1 du reglement intérieur
du comité des nominations, des
rémunérations et de la RSE)

® Membres

Le comité des nominations, des rémunérations et de la
RSE est composé d'au moins 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, des rémunérations et de la
RSE comprend au moins deux tiers de membres
indépendants du conseil d'administration, compétents
pour analyser les politiques et pratiques en matiere de
rémunérations, y compris la politique de risque de
'entreprise.

® Présidence

La présidence du comité des nominations, des
rémunérations et de la RSE est assurée par un des
membres du comité des nominations, des rémunérations
et de la RSE 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, des
rémunérations et de la RSE convoque les réunions du
comité des nominations, des remuneérations et de la RSE,
fixe son ordre du jour et préside ses séances.

II' rend compte au conseil d'administration des
propositions et recommandations formulées par e
comité
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des nominations, des remunérations et de la RSE 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, des rémunérations et de la
RSE entre chacune de ses séances.

Attributions (article 3 du réglement intérieur
du comité des nominations, des
rémunérations et de la RSE)

® Missions du comité des nominations, des rémunérations
et dela RSE

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

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

® | es modalités de rémunération

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

le niveau et les modalités de rémunération du président
du conseil d'administration de la Société, 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;

le niveau et les modalités de rémunération du directeur
général, et le cas échéant du directeur général déléegug,
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 de la rémunération a allouer
aux administrateurs de la Société et le montant total
soumis a la décision de l'assemblée générale de la
Sociéete ;
la politique de rémunération.

® | es modalités de nomination

Le comité des nominations, des rémunérations et de la
RSE :

émet des propositions au conseil d'administration en
vue de la nomination des membres du conseil
d'administration par I'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,
des rémunérations et de la RSE prend notamment en
compte les critéres suivants:

(i) l'équilibre souhaitable de la composition du conseil
d'administration au vu de la composition et de
'évolution de l'actionnariat de la Société,

(ii) 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, l'expérience et l'indépendance
de chague candidat.
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Le comité des nominations, des remunérations et de la
RSE 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, des rémunérations et de la RSE qui établit a
ce sujet un rapport au conseil. Chaque 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 d'indépendance
définis  par le réglement intérieur du conseil
d'administration.

Le comité est également responsable de l'examen, de
|'élaboration, de la mise en oeuvre et du suivi de la
stratégie RSE et des initiatives prises dans ce domaine.

® Moyens et prérogatives du comité des nominations, des
rémunérations et de la RSE

Le comité des nominations, des rémunérations et de la
RSE dispose aupres du directeur général de la Société de
tous documents utiles a l'accomplissement de ses
missions et a sa compléete information. Il peut par ailleurs,
a la demande du conseil d'administration de la Societe,
faire diligenter toute étude ou analyse par des experts
extérieurs a la Société relative aux conditions de
réemunération des mandataires sociaux de sociétés
comparables du secteur bancaire.

Fonctionnement (article 2 du réglement intérieur
du comité des nominations, des rémunérations et
de la RSE)

® Fréquence des réunions et modalités de convocation

Le comité des nominations, des rémunérations et de la
RSE est réuni chague fois qu'il est nécessaire et au moins
une fois par an. Le comité des nominations, des
rémunérations et de la RSE 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, des rémunérations et de la
RSE se réunit sur convocation du président du comité
des nominations, des rémunérations et de la RSE
adressée a chacun des membres. La convocation est
émise par le secrétaire du comité des nominations, des
réemunérations et de la RSE. Le président du conseil
d'administration de la Société peut, le cas échéant, saisir
le président du comité des nominations, des
rémunérations et de la RSE d'une demande particuliere
et lui demander de réunir le comité des nominations,
des rémunérations et de la RSE sur un ordre du jour
spécifique.

® Mode extraordinaire de convocation

Deux membres du comité des nominations, des
réemunérations et de la RSE peuvent demander au
président du comité des nominations, des
rémunérations et de la RSE de convoquer une réunion
du comité des nominations, des rémunérations et de la
RSE sur un ordre du jour déterminé ou d'ajouter a
'ordre du jour d'une réunion un ou plusieurs points
dans le respect des limites et des attributions du comité
des nominations, des remunérations et de la RSE. Dans
le cas ou le président du comité des nominations, des
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rémunérations et de la RSE n'accéderait pas a cette
demande dans un délai de quinze jours, les deux
membres du comité des nominations, des
rémunérations et de la RSE concernés pourront
convoquer le comité des nominations, des
réemunérations et de la RSE et fixer I'ordre du jour de sa
réeunion.

® Modalités et délai de convocation

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

En cas d'urgence, le comité des nominations, des
rémunérations et de la RSE peut étre convoqué a tout
moment par le président du comité des nominations, des
rémunérations et de la RSE dans le cadre d'une
procédure exceptionnelle. Dans ce cas, la réunion du
comité des nominations, des rémunérations et de la RSE
pourra étre tenue dans un délai bref pour autant,
toutefois, que l'urgence aura été déclarée dans la
convocation et que linformation permettant aux
membres du comité des nominations, des rémunérations
et de la RSE de rendre un avis éclairé leur aura été
adressée préalablement a la réunion.

® Présences aux réunions du comité des nominations, des
rémunérations et de la RSE

Seuls les membres du comité des nominations, des
rémunérations et de la RSE assistent de plein droit aux
réunions du comité des nominations, des rémunérations
et de la RSE. Le secrétaire du comité des nominations, des
rémunérations et de la RSE y participe également.

S'il est empéché de se rendre a une réunion du comité
des nominations, des rémunérations et de la RSE, tout
membre peut y participer par voie téléphonique ou de
visioconférence.

® Quorum et regle de majorité

Le comité des nominations, des rémunérations et de la
RSE 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, des
rémunérations et de la RSE ne peut en représenter un
autre.

Les avis et propositions du comité des nominations, des
rémunérations et de la RSE 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, des
rémunérations et de la RSE.

Les avis et propositions du comité des nominations, des
rémunérations et de la RSE donnent lieu a la rédaction
d'un compte rendu dont une copie sera adressée a
'ensemble des membres du comité des nominations, des
rémunérations et de la RSE et le cas échéant aux
administrateurs de la Société.

Activité du comité des nominations, des
rémunérations et de la RSE

Le comité sest réuni cing fois en 2023. Le taux de
participation moyen a été de 100 %.

Il a examiné et/ou fixé :

® |a politique de rémunération du Président du conseil au
titre de I'exercice 2023 ;

® |a politique de réemunération des administrateurs au titre
de l'exercice 2023;

® |a politique de rémunération versée ou due au Directeur
Général au titre de I'exercice 2022 ;

® |a politigue de rémunération du Directeur Général au titre
de 'exercice 2023 ;

® un Long-Term Incentive Plan pour I'année 2023 ;
® |a livraison du plan LTIP 2020 ;

® |les plans de succession (y compris celui du comité

exécutif) ;
® |a politique de rémunération 2023 ;
® |e schéma de rémunération différée;
® |e renouvellement du mandat du Directeur Général;

® |les actions mises en oeuvre par la Direction des

Ressources Humaines;

® |'objectif lié a la trajectoire de réduction des émissions des
gaz a effet de serre;

® |a stratégie mondiale en matiere de RSE;

® |a mise en ceuvre de la CSRD.

2.1.9 Politique de compétence et d’honorabilité

La politique de compétence et d'honorabilité de la Société

est revue et approuvée chaque année par le conseil
d'administration.

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 Sociéte,
doit avoir en permanence les qualifications, connaissances
et expériences professionnelles propres a permettre une
gestion saine et prudente.

['évaluation de la compétence de ces personnes comprend
une évaluation de leurs dipldmes et qualifications
professionnelles, de leurs connaissances et de leur
expérience pertinente dans le secteur de l'assurance ou
dans d'autres secteurs financiers ou entreprises; elle tient
compte des différentes taches qui leur sont confiées et,
selon le cas, de leurs compétences dans les domaines de
I'assurance, de la finance, de la comptabilité, de I'actuariat et
de la gestion.

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
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que président d'un conseil ou d'un comité. Il est également
tenu compte dans lappréciation portée sur chaque
personne, de la compétence, de lexpérience et des
attributions des autres membres du conseil
d'administration.  Lorsque des mandats ont été
antérieurement exercés, la compétence est présumée a
raison de l'expérience acquise. Pour les nouveaux membres,
il est tenu compte des formations dont ils pourront
bénéficier tout au long de leur mandat.

La Société sassure que les administrateurs disposent
collectivement des connaissances et de I'expérience
nécessaires en matiere de marchés de l'assurance et de
marchés financiers, de stratégie du Croupe et de son
modele économique, de son systeme de gouvernance,
d'analyse financiere et actuarielle et d'exigences législatives
et réglementaires applicables au Groupe, appropriées a
lexercice des responsabilités dévolues au consell
d'administration.

Honorabilité

['évaluation de I'nonorabilité d'une personne comprend une
évaluation de son honnéteté et de sa solidité financiére,
fondée sur des éléments concrets concernant son caractere,
son comportement personnel et sa conduite
professionnelle, y compris tout élément pertinent de nature
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pénale, financiére 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 l'objet
depuis moins de 10 ans::

® d'une condamnation définitive ;

® d'une mesure définitive de faillite personnelle ou une
autre mesure définitive d'interdiction.

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
communiquer, 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 matiere.

2.1.10 Reégles de prévention des conflits d’intéréts applicables

aux administrateurs

Conformément a la charte de déontologie de
'administrateur qui peut étre consultée sur le site Internet
www.coface.com/fr/Le-groupe/Notre-organisation dans
l'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 sabstient de participer aux
débats et a la prise de décision sur les sujets concernés.

'administrateur informe également le président du comité
des nominations, des rémunérations et la RSE de son
intention d'accepter un nouveau mandat dans une société
cotée n'appartenant pas a un groupe dont il est dirigeant,

2.1.11 Etat des conflits d’intéréts

afin  de permettre au conseil d'administration, sur
proposition du comité des nominations, des rémunérations
et la RSE, 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 d'administrer 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 l'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
derniéres années et aucune de ces personnes n'a fait l'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 dagir 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
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dernieres années.

A la connaissance de la Société, il n'existe pas, & la date du
présent Document denregistrement 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 privés.

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 I'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 I'exception des regles 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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2.1.12 Code de gouvernement d’entreprise

La Société se réfere 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
copies du Code AFEP-MEDEF.

Dans le cadre de la régle «appliquer ou expliquer » prévue par
I'article L22-10-10 du Code de commerce et par l'article 281 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 Document
d'enregistrement universel, certaines recommandations ne sont

pas appliquées, pour les raisons exposées dans le tableau qui
suit:

® Le reéglement du conseil dadministration doit
préciser que toute opération significative se situant
hors de la stratégie annoncée de l'entreprise doit
faire l'objet d'une approbation préalable par le
conseil (article 1.9).

La formulation du réglement 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 :

® |'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.

® | e comité des rémunérations ne doit comporter
aucun dirigeant mandataire social (article 18.1).

® e conseil d'administration doit fixer
périodiquement une quantité minimum d'actions
qui doivent étre conservées par le directeur général
au nominatif jusgu'a la fin de ses fonctions

Le président du conseil d'administration est membre du comité des rémunérations.
Le président du conseil d'administration n'a pas de role exécutif. Il ne participe ni aux
débats ni au vote, si les débats concernent sa propre rémunération.

Les statuts fixent le nombre d'actions que doit détenir tout administrateur.
Les plans de LTIP fixent le nombre dactions qui doivent étre conservées par
le directeur général jusqu’a la cessation de ses fonctions.

(article 24).

2.1.13 Limitation des pouvoirs de la direction générale

Le conseil d'administration a mis en place, dans son
reglement intérieur, certaines procédures visant a encadrer
les pouvoirs de la direction générale de la Société.

Aux termes de l'article 12 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 représenteés :

® |'extension des activités de la Société a des métiers
significatifs non exercés par la Société ; et

1) https//www.medef.com/fr/communique-de-presse/article/

® 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 publiés dans le paragraphe 7.4
« Eléments susceptibles d'avoir une incidence en cas d'offre
publique ».

lafep-et-e-medef-publient-une-version-revisee-sur-la-rse-du-code-de-gouvernement-dentreprise-des-societes-cotees-1
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2.2
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 sexplique 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
controle qui relevent de la responsabilité du conseil

2.2.1

DIRECTEUR GENERAL ET COMITES DE LA DIRECTION GENERALE GROUPE

DIRECTEUR GENERAL ET COMITES DE LA DIRECTION

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 et dans ses séances
du 5 février 2020 et du 27 février 2024 lors du
renouvellement du mandat de ce dernier.

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

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 Bangue Sovac Immobilier en 1994 en tant que directeur
général adjoint. En 1996, Xavier DURAND rejoint le groupe GE Capital ou il effectue une carriere
internationale, d'abord a Chicago en tant que directeur de la stratégie et du développement de
la division financement auto Monde, puis en France en tant que CEO de GE Money Bank

France, puis CEO pour I'Europe de GE Money et des activités bancaires de GE Capital. En 2017, il

AGE : 59 ANS
DATE D’EXPIRATION DU MANDAT :

assemblée générale ordinaire
appelée a statuer sur les comptes
de Pexercice clos

le 31 décembre 2023

339500 actions (255000
au nominatif et 84 500 au porteur)

(voir le paragraphe 7.2.9

« Transactions effectuées par
les personnes exergant des
responsabilités dirigeantes »)

Au cours de I'exercice 2023

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.

PRINCIPAUX MANDATS ET FONCTIONS

® Président du conseil d'administration et directeur général de Compagnie frangaise d'assurance
pour le commerce extérieur

® Président du conseil d'administration de Coface North America Holding Company

® Administrateur de Ayvens (Il (Ex ALD Automotive) et Président du comité des risques (depuis juin
2023) et membre du comité d'audit

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

®* N/A

1) Société cotée.
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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 Le CDG est l'organe de décision de Coface. Il se réunit en
direction générale Groupe (CDQG). Il est composé de huit général chague semaine pour:

membres (voir aussi paragraphel17. «Organisation du °
Groupe »):

examiner et valider les principales orientations
stratégiques de la Société, et

le directeur des ressources humaines; ® en piloter la gestion, en particulier s'agissant:

® |e directeur des opérations du Groupe ; e de la stratégie et du budget

le directeur de la souscription ; ® des grands investissements et projets,

le directeur commercial ; ® de la définition de l'organisation et des ressources
® |e secrétaire général ; humaines,
® |e directeur finance et risques; ® du suivi de la performance opérationnelle et des
° résultats,

le directeur de Business Technology ; et

e le directeur de la stratégie et du développement. ainsi que du contrdle et de la conformité des activités.

Au cours de l'exercice 2023, il a continué de se réunir en
moyenne deux fois par semaine.

Outre M. Xavier Durand, le comité de direction générale
GCroupe se compose des personnes suivantes a la date de
publication du Document d'enregistrement universel :

Pierre BEVIERRE

Directeur des ressources humaines

La direction des ressources humaines est en charge de I'ensemble des processus et politiques clés des
ressources humaines du Groupe.

CURRICULUM VITAE

Pierre Bevierre, 56 ans, est titulaire d'un DESS en ressources humaines de l'université Paris-Dauphine. ||
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 sociales. 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 I'Europe de
'Ouest avant d'étre nommé vice-président des ressources humaines pour I'Europe centrale et
orientale en 2012. I a rejoint Coface le 2 janvier 2017 en qualité de directeur des ressources humaines
Groupe et a rejoint le comité exécutif depuis le 1% janvier 2019.

Cyrille CHARBONNEL

Directeur de la souscription

Dans le cadre du plan Build to Lead, la maitrise conjointe des risques débiteurs et clients reste
fondamentale et elle a fait I'objet d’un suivi accru et soutenu dans le contexte de la crise en Ukraine. 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 l'information, d'autre part.

CURRICULUM VITAE

Cyrille Charbonnel, 58 ans, est diplomé de I'Institut supérieur de commmerce de Paris option Finance.
Aprés une premiére expérience dans un cabinet de conseil en organisation, il rejoint en 1990 le groupe
Euler Hermes France en tant qu'analyste risques. || évolue ensuite vers le commmercial en 2001 pour y
étre nommeé, en 2004, directeur commercial et marketing. En 2007, il part pour le Portugal en tant que
directeur général de la filiale locale. Il rejoint Coface en 2011 en tant que directeur de l'organisation
Groupe, puis directeur des opérations. En 2013, il est nommé directeur de la région Europe de I'Ouest
et de la France avant de devenir directeur de la souscription en 2017.
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Directeur des opérations du Groupe

Le département des Opérations Groupe travaille de maniére transversale en se concentrant sur 3
objectifs principaux: (i) améliorer le niveau de service aux clients, (ii) augmenter la productivité par
l'utilisation de services partagés et ['optimisation des processus, et (iii) renforcer I'excellence
opérationnelle en menant de grands projets de transformation globale.

CURRICULUM VITAE

Declan Daly, 57 ans, a démarré sa carriére dans l'ingénierie de logiciels chez ABB en Irlande et en
Autriche, avant de rejoindre en 2000 General Electric Company. A partir de 2002, il devient directeur
des opérations de GE Money Bank en Suisse, avant d'étre nommé en 2006 directeur général de GE
Money Bank en Autriche. Il rejoint en 2009 I'équipe de direction de Western Union Financial Services,
pour occuper la fonction de vice-président de la région Europe, a la téte de l'activité B2B. En 2014,
Declan est nommmé directeur des systemes d'information et membre du comité exécutif de Semperit
Holding AG. Il rejoint Coface en 2017 en tant que Directeur de la région Europe Centrale et de I'Est. En
avril 2021, il devient Directeur des opérations du Groupe Coface. Declan est dipldmé en ingénierie
électronique de l'université de Dublin City et titulaire d'un MBA de I'INSEAD.

Nicolas GARCIA

Directeur commercial

La direction commerciale du Groupe a pour mission de renforcer la structuration, I'organisation et
I'animation de l'activité commerciale. Ses responsabilités s’étendent aux réseaux de distribution, a la
fois intermédiés et directs, et a la gestion de comptes en portefeuille, dont les Coface Global Solutions
destinés & nos grands clients internationaux.

CURRICULUM VITAE

Nicolas Garcia, 50 ans, est diplédmé de 'université de Bordeaux en économie et finance internationale
et titulaire d'un MBA - International banking & finance — de la Birmingham Business School. Il a
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 2014, les fonctions de directeur commercial
du Groupe.

Phalla GERVAIS

Directeur financier et risques Groupe

La direction finance et risques Groupe rassemble le contréle de gestion et les achats, la comptabilité,
les activités d’'investissements et de financement, la communication financiére, la réassurance ainsi
que la direction des risques et la direction de I'actuariat.

CURRICULUM VITAE

Phalla Gervais, 55 ans, débute sa carriére au sein du Département Finance et Banque de PWC, avant
de rejoindre GE Capital en 1995. Elle y occupe différents postes de Senior Management en finance. En
2013, elle devient Directrice Financiére d'Aviva ltalie. Elle est promue Directrice Financiere Adjointe
d'Aviva France en 2016 avant d'étre nommeée directrice financiére et directrice générale déléguée
d'Aviva France en charge des fonctions transverses Finance & Juridique en 2017. En 2021, elle rejoint
Coface en tant que directrice financiére & risques. Phalla est diplomée de SKEMA Business School.
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Carole LYTTON

Secrétaire général

Le secrétariat général regroupe la direction juridique, la direction de la conformité, la direction des
ressources humaines, la direction de la communication, ainsi que la direction de la RSE.

CURRICULUM VITAE

Carole Lytton, 67 ans, est dipléomée de I'Institut d'études politiques de Paris et titulaire d'un dipléme
d'études approfondies en droit public et d'un dipldme d'études approfondies en droit international.
Elle a rejoint le Groupe en 1983 et a exercé entre 2008 et 2015 les fonctions de directeur juridique et de
la conformité. Le 3 juillet 2015, elle est nommmée secrétaire général. Sont placées sous son autorité
directe la direction juridique, la direction de la conformité, la direction des ressources humaines, la
direction de la coommunication, ainsi que la direction de la RSE pour le Groupe.

Keyvan SHAMSA

Directeur de Business Technology

La direction de Business Technology réunit depuis 2018 les anciennes directions des systémes
d’information et de 'organisation.

CURRICULUM VITAE

Keyvan Shamsa, 61 ans, est titulaire d'un doctorat en informatique de l'université Pierre-et-Marie-Curie.
Il débute sa carriere dans la finance, au Crédit Lyonnais Corporate and Investment Banking en 1991 au
sein de l'équipe des systemes d'information avant d'étre nommmé 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 le continent américain. En 2008, il rejoint BNP Paribas Asset Management a Paris en
tant que directeur des systemes d'information, ou il a également occupé d'autres postes de direction
au cours des dix dernieres années. Il a rejoint Coface 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 de planning stratégique, le
ME&A, le marketing et I'innovation, les partenariats, I'activité d’Information et la recherche économique.

CURRICULUM VITAE

Thibault Surer, 61 ans, est diplémé de I'Ecole des hautes études 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, successivement au sein des bureaux de Paris, New York et Pékin, en tant que
directeur associé des pdles de compétences Institutions Financieres et Transport et Logistique. Apres
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 2016.
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2.2.3 Autres comités présidés par la direction générale

Xavier Durand préside également le comité exécutif.

Le comité exécutif est composé des membres du CDG et
des 7 directeurs de régions (voir aussi paragraphe 17
« Organisation du Groupe »).

Le comité exécutif contribue a I'élaboration de la stratégie
du Groupe et a I'étude des sujets opérationnels clés ou des
initiatives stratégiques.

Tout comme le CDG, le comité exécutif porte une attention
particuliere au suivi de l'efficacité des systéemes de contrdle
interne, d'audit interne et de gestion des risques considérés
comme essentiels a la bonne gouvernance interne de la
Sociéte.

Il se réunit chague mois pour procéder a une revue de la
progression des projets transversaux du Groupe et de la

2.3

mise en ceuvre du plan stratégique. En 2023, il a également
continué a se réunir deux fois par mois.

Par ailleurs, les membres du comité exécutif contribuent, en
tant qu'équipe, a mettre en place et disséminer la culture
manageériale de Coface.

En outre le directeur général réunit une fois par mois les
principaux managers des différentes fonctions du siege lors
de ce comité. Il est consacré a l'information et a la discussion
des principaux axes de réflexion et d'action.

Enfin, depuis le quatrieme trimestre 2022, le comité exécutif
se réunit régulierement sous forme de « Comité RSE » (3 fois
en 2023). A cette occasion, il examine la stratégie de
I'entreprise, les principaux projets relevant de la RSE, et les
initiatives potentielles en la matiere.

REMUNERATIONS ET AVANTAGES VERSES

AUX DIRIGEANTS ET MANDATAIRES SOCIAUX

Le Code AFEP-MEDEF est celui auquel 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
syntheése des rémunérations et avantages de toute nature
versés aux dirigeants mandataires sociaux de la Societe et
aux membres du conseil d'administration de la Société par :

(i) la Société,

(ii) les sociétés contrélées, au sens de larticle L233-16 du
Code de commerce, par la Société dans laquelle le
mandat est exercé,

(iii) les sociétés controlées, au sens de l'article L233-16 du
Code de commerce, par la ou les société(s) qui
controle(nt) la société dans laquelle le mandat est
exerce, et

2.3.1

(iv) la ou les société(s) qui contréle(nt) au sens du méme
article, la société dans laquelle le mandat est exercé.

La Société appartenant a un groupe a la date du présent
Document d'enregistrement universel, I'information porte
sur les sommes dues, par toutes les sociétés de la chaine de
controle.

La Société est une société anonyme a conseil
d'administration pour laquelle les fonctions de président du
conseil d'administration, exercées par M. Bernardo
Sanchez-Incera depuis le 10 février 2021, et de directeur
général, exercées par M. Xavier Durand, sont dissociées.

M. 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.

Politique de rémunération des collaborateurs

Cadre réglementaire

La politique de rémunération de la Société s'inscrit dans le
cadre des dispositions de la directive Directive 2009/138/CE
du Parlement Européen et du Conseil du 25 novemlbre 2009
sur l'acces aux activités de 'assurance et de la réassurance et
leur exercice (Solvabilité Il) et du Reglement délégué (UE)
2015/35 de la Commission Européenne du 10 octobre 2014
(article 258 paragraphe 1, point 1 et article 275).

De maniere générale, les pratiques en matiere de
rémunération doivent 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;

® &tre 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 appropries.
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Dans ce cadre, la politique de rémunération de Coface
prévoit des dispositions générales applicables a 'ensemble
des collaborateurs selon certains criteres et des dispositions
spécifiques a destination de la population identifiée comme
régulée au sens de la Directive Solvabilité 1.

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 l'équité interne
et de I'egalité professionnelle, notamment entre les femmes
et les hommes. Elle intégre les enjeux sociaux et
environnementaux.

Elle est proposée par la direction des ressources humaines
Croupe et est soumise a la revuedu comité des
nominations, des rémunérations et de la RSE, puis a
I'approbation du conseil d'administration. Elle est déclinée
par la fonction ressources humaines au niveau de chaque
pays afin d'assurer la cohérence des pratiques au sein du
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GCroupe ainsi que leur conformité avec les regles locales et
leur compétitivité sur le marché.

Structurée de facon claire et transparente, la remuneération
vise a étre adaptée aux objectifs du Croupe et a
accompagner sa stratégie de développement sur le long
terme:

® la rémunération fixe: élément principal de la
rémunération 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 l'équité
interne, dans le strict respect des budgets alloués pour
I'exercice ;

® |a rémunération variable individuelle annuelle (« bonus ») :
la politique de variable du Croupe tient compte de la
performance individuelle et collective sur une année
donnée et est évaluée sur la base de critéres 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 considéré;

® Pour les Senior Managers du Groupe (Top 200): la
rémunération variable cible est fixée en pourcentage du
salaire de base et ne peut excéder 100 % de celui-ci.
L'attribution de la rémunération variable est basée sur les
objectifs fixés chaque 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
I'entreprise :

® pour les fonctions Front-office:

les objectifs quantitatifs
financiere de l'entité
représentent 20 %,

lies a la performance
d'exercice de lactivité

les objectifslies a la performance de la fonction
considérée et majoritairement quantitatifs
représentent 50 %,

30 % des objectifs sont définis individuellement lors
de I'entretien annuel de revue de la performance. lls
peuvent étre quantitatifs et/ou qualitatifs sous réserve
de respecter les regles SMART (spécifiques,
mesurables, atteignables, réalistes et encadrés dans
le temps).

® pour les fonctions de contrdle et de support, les objectifs
guantitatifs liés a la performance financiere de l'entité
d'exercice de l'activité représentent 20%, et les objectifs
fixés individuellement — 80% du total.

Par ailleurs, afin d'éviter tout conflit d'intéréts, pour les
fonctions de contréle visées aux articles 269a272 (audit,
risque, conformité), la part collective de la rémunération
variable annuelle reposant sur les objectifs financiers, est
évaluée sur le périmetre Groupe quel que soit le niveau
d'intervention du collaborateur, afin d'éviter gu'il ne soit
directement évalué sur la performance des unités placées
sous son controle.

® la rémunération variable individuelle long terme
(Long-Term Incentive Plan): depuis 2016, le Groupe
attribue chagque année des actions de performance a
deux types de population :

® |es collaborateurs identifiés commme régulés au sens de
la directive Solvabilité Il qui impose un dispositif de
differé de la rémunération variable globale. Cette
population inclut les membres du comité exécutif, les

fonctions clés et les collaborateurs ayant une influence
significative sur le profil de risque de I'entreprise;

® des collaborateurs clés dans le cadre d'une démarche
de récompense et de rétention.

Ce plan assure également l'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 2021 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
l'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 legale. 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 ;

® |es avantages sociaux : les avantages sociaux sont définis
localement. Le Groupe assure quant a lui la cohérence des
pratiques et garantit un niveau de protection sociale
compétitif sur le marché et respectueux de ses
collaborateurs. Par ailleurs, 'ensemble des membres du
Comité d'Exécutif disposent d'un plan de retraite
supplémentaire.

En 2020, le Groupe a mis en place une politique voiture
visant a harmoniser les pratiques et a réduire l'impact
carbone de sa flotte automobile et veille progressivement a
remplacer les véhicules les plus polluants de la flotte
automobile par des véhicules essence, hybride ou 100%
électriques.

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 Solvabilité Ii
Périmeétre de la population régulée

Dans le cadre des dispositions de larticle 275
paragraphe 1point (c) du réglement 2015/35 Coface a
identifie les fonctions suivantes comme entrant dans le
périmetre de la population régulée :

® les membres du comité exécutif qui comprennent la
direction générale, les fonctions finance et risque,
stratégie, opérations, lignes de produits spécialisés,
business technology, secrétariat général (juridique,
conformité, ressources humaines et communication),
ressources humaines, commercial, arbitrage, information,
contentieux et recouvrement, ainsi que les responsables
des régions;

® les personnes occupant les fonctions clés visées aux
articles 269 a 272 du réglement 2015/35: audit, risque, et
actuariat (la fonction clé de conformité étant exercée par
le secrétaire général) ;

® |es personnes dont l'activité professionnelle a un impact
important sur le profil de risque de Ientreprise:
conformité, arbitrage, souscription commerciale, support
risque crédit, investissement, réassurance, recherche
économique, communication financiéere, responsables de
pays dont le chiffre d'affaires dépasse un seuil déterminé
chague année au regard du chiffre d'affaires global de
I'entreprise.
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En 2023, 32 collaborateurs entrent dans le périmétre de la
population régulée. Lidentification de ces fonctions est
revue par le comité des nominations, des rémunérations et
de la RSE puis approuvée par le conseil d'administration.
Cette liste est revue chaque année afin de garantir une
complete adéquation entre I'évolution du profil de risque de
l'entreprise et l'identification de ses collaborateurs.

Dispositions spécifiques en matiére
de rémunération

Le Groupe veille a ce que la proportion et la structure de la
rémunération variable soient équilibrées et a ce que les
objectifs fixés soient conformes a la stratégie et au profil de
risque de I'entreprise.

REMUNERATIONS ET AVANTAGES VERSES AUX DIRIGEANTS ET MANDATAIRES SOCIAUX

Au-dela des regles communes a lensemble des
collaborateurs, le Groupe a fixé des regles spécifiques en
matiere de rémunération destinées a la population
identifiee commme régulée :

® |a 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 de performance de la
Société. Les actions de performance constituent la partie
difféerée de la rémunération variable globale et
représentent au moins 30% de celle-ci(l. 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.

2.3.2 Politique de rémunération des mandataires sociaux

Conformément a l'article L. 22-10-8 du Code de commerce,
le conseil d'administration, sur proposition du comité des
nominations, des rémunérations et de la RSE, établit une
politique de rémunération des mandataires sociaux. Cette
politique, dont les principes sont décrits dans le présent
document, est conforme a lintérét 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 d'entreprise et fait
lobjet d'un projet de résolution soumis a approbation de
l'assemblée générale des actionnaires chaque 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, des rémunérations
et de la RSE, fixe les difféerents éléements de la rémunération
du directeur général. Le comité des nominations, des
rémunérations et de la RSE propose les principes de la
politique de rémunération du directeur général, dans le
respect des regles édictées par la directive Solvabilité Il et
des recormmandations du Code AFEP-MEDEF.

Il garantit ainsi le respect des principes d'équilibre, 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 matiere de
rémunération contribuent a une maitrise efficace des
risques dans I'entreprise, et notamment a:

® |a stricte conformité aux dispositions légales et
réglementaires applicables aux sociétés d'assurance ;

® |a prévention des conflits d'intéréts et I'encadrement de la
prise de risques dans les limites de tolérance au risque de
I'entreprise ;

® |a cohérence avec la stratégie, les intéréts et les résultats a
long terme de I'entreprise ;

® la prise en compte
environnementaux.

des enjeux sociaux et

La rémunération du directeur général fait l'objet d'une
analyse comparative de marché auprées d'une société de
conseil en rémunération chague année afin de garantir sa
compétitivité sur le marché et l'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, des rémunérations et de la RSE dans le cadre
de la revue annuelle de la rémunération du directeur
général.

Les objectifs, les pratiques et la gouvernance en matiéere de
rémunération sont clairement établis et commmuniqués 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.

1) Le Conseil d’Administration de la Société a validé un schéma de rémunération variable différée qui porterait la part différée de la rémunération
variable a 40% au titre de 'exercice 2024, pour tous les collaborateurs entrant dans le périmétre de la population régulée.
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Composantes de la rémunération du directeur général

La rémunération du directeur général comprend :

10 %

Chiffre d'affaires de I'information & Debt Collection

10 %

Loss ratio brut de reassurance hors frais de gestion de sinistres

10 %

Ratio de cout net de réassurance

10 %
Chiffre d’affaires

20 %

Résultat net

Part
variable

15 %

Plan stratégique :
- Bilan du plan 2020-2023
- Elaboration du plan 2024-2027

10 %

Stratégie RSE (mise en ceuvre du plan
d’action permettant de réduire les
émissions, selon la trajectoire prévue)
10 %

/ Maintien de I'engagement des salariés
et satisfaction clients

5%
Plan de succession
du comité exécutif

Part fixe

50 %

® une rémunération fixe : la rémunération annuelle fixe a
eté réeévaluéee a 750000 Euros bruts lors du
renouvellement du mandat du directeur général en 2020
afin de tenir compte des responsabilités exercées, de la
performance et des pratiques marché (cf. explications
détaillées dans le paragraphe ratio d'équité ci-dessous);

® 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 % 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 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. Lattribution du
directeur général ne peut représenter plus de 20% de
'enveloppe allouée pour I'exercice et est limitée a 150 % de
son salaire de base. Elle répond aux mémes conditions
que I'ensemble des bénéficiaires ; le directeur général 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 l'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, ainsi que
d'un régime de retraite supplémentaire pour les membres
du comité exécutif (cf. paragraphe 2.3 ci-dessus). Un bilan
médical est proposé tous les deux ans au directeur général
ainsi qu'aux membres du comité exécutif.

A noter :

® |a 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 difféerée n'est pas versée
en cas de perte observée a la date de versement ou de
révocation pour faute grave ou lourde ;

® |e 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 60 % de
la rémunération variable globale;

® toute opération de couverture du risque est interdite.
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La rémunération du directeur général peut étre réesumée de la fagon suivante :

Rémunération variable globale

A

Rémunération
variable annuelle
(bonus)

Rémunération
annuelle fixe
(salaire de base)

v

v

Rémunération variable

Avantages en nature
(véhicule de fonction
et GSC)

Rémunération

long terme totale

(LTIP)

v

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 GCroupe est de ne pas allouer de
rémunération aux représentants de la direction qui exercent
des fonctions d'administrateurs dans les sociétés du Groupe.
Le président du conseil d'administration, bénéficie d'une
rémunération forfaitaire d'un montant de 180 000 euros au
titre de son mandat au sein de COFACE S.A.

La politiqgue de rémunération des mandataires sociaux a été
adaptée aux pratiques habituelles des sociétés cotées et
garantit I'indépendance des administrateurs.

Les éléements de la remunération des administrateurs sont
exposés de facon claire et transparente dans le rapport sur le
gouvernement d'entreprise. lls sont soumis a approbation
de l'assemblée générale des actionnaires.

Composantes de la rémunération
des administrateurs

'enveloppe globale annuelle allouée a la rémunération des
administrateurs en 2023 s'éleve a 450 000 euros (hors
rémunération du président du conseil d'administration). Elle
est répartie entre le conseil d'administration, le comité des
comptes et de l'audit, le comité des risques et le comité des
nominations, des rémunérations et de la RSE.

Les regles de répartition de la rémunération des administrateurs sont les suivantes :

PART FIXE
(PAR AN, PRORATA TEMPORIS
DE LA DUREE DU MANDAT)

PART VARIABLE
(PAR SEANCE ET PLAFONNEE*)

Conseil d'administration Membres 8000 € 3000 €
) ) Président 17 000 € 3000 €
Comité des comptes et de 'audit
Membres 5000€ 2000 €
Président 17 000 € 3000 €
Comité des risques
Membres 5000 € 2000 €
Comité des nominations, des Président 8000 € 3000 €
rémunérations et de la RSE Membres 2000 € 5000 €

*Plafonné :

- 6 séances pour le conseil d'administration, le comité des comptes & de I'audit et le comité des risques ;

- 5séances pour le comité des nominations, des rémunérations et de la RSE.
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EXERCICE 2023 - MONTANTS DE LA REMUNERATION BRUT MAXIMUM

SUR UNE BASE ANNUELLE DE 6 CONSEILS D'ADMINISTRATION ;

6 COMITES DES COMPTES ET DE L'AUDIT ; 6 COMITES DES RISQUES ; MONTANT DE LA PART FIXE PART VARIABLE
5 COMITES DES NOMINATIONS, DES REMUNERATIONS ET DE LA RSE REMUNERATION EN % EN %
Membre du conseil d'administration 26 000 € 31 69

Membre du conseil d'administration
+ président du comité des comptes et de I'audit 61000 € 41 59

Membre du conseil d'administration
+ membre du comité des comptes et de I'audit 43000 € 30 70

Membre du conseil d'administration
+ président du comité des risques 61000 € 41 59

Membre du conseil d'administration
+ membre du comité des risques 43000 € 30 70

Membre du conseil d'administration

+ président du comité des nominations, des rémunérations
et de la RSE 49000 € 33 67

Membre du conseil d'administration
+ membre du comité des nominations, des rémunérations
et de la RSE 39000 € 28 72

2.3.3 Synthése des rémunérations des dirigeants mandataires
sociaux au titre des exercices 2022 et 2023

Afin de satisfaire la réglementation, les tableaux ci-aprés 31 décembre 2022 et 31 décembre 2023 a M. Bernardo
présentent la synthése des rémunérations et des options et Sanchez Incera, président du conseil d'administration depuis
actions attribuées au cours des exercices clos les le 10 février 2021 et a M. Xavier Durand, directeur général.

/ TABLEAU DE SYNTHESE DES REMUNERATIONS ET DES OPTIONS ET ACTIONS ATTRIBUEES A CHAQUE

DIRIGEANT MANDATAIRE SOCIAL (TABLEAU 1 - AMF/AFEP-MEDEF)

Bernardo Sanchez Incera, président du conseil COFACE SA
depuis le 10 février 2021

Rémunérations dues au titre de I'exercice 180000 180000
Valorisation des rémunérations variables pluriannuelles attribuées au cours de 'exercice

Valorisation des options attribuées au cours de I'exercice

Valorisation des actions de performance attribuées au cours de l'exercice N/A N/A

TOTAL 180 000 180000

Xavier Durand, directeur général

Rémunérations dues au titre de I'exercice @ (détaillées au paragraphe 2.3.4 ci-dessous) 2169662 2331550
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 |'exercice (détaillées
au paragraphe 2.3.8 ci-dessous) %) 779250 737700

TOTAL 2948912 3069250

(1) Eneuros.
(2) Sur une base avant charges sociales et impéts.

(3) Valorisation en juste valeur IFRS (correspondant & une valeur a la date d'attribution de 880350 euros pour le plan LTIP2022 et de 964 838
euros pour le plan LTIP 2023).
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2.3.4 Rémunérations des dirigeants mandataires sociaux au titre
des exercices 2022 et 2023

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 2022 et 2023 a Bernardo Sanchez Incera, président du conseil
d'administration depuis le 10 févier 2021.

Récapitulatif des rémunérations de chaque dirigeant mandataire social
(TABLEAU 2 - AMF/AFEP-MEDEF)

/ REMUNERATION DUE OU ATTRIBUEE AU TITRE DE L’EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2023 A M. BERNARDO
SANCHEZ INCERA, PRESIDENT DU CONSEIL D'’ADMINISTRATION DE COFACE SA DEPUIS LE 10 FEVRIER 2021

MONTANTS DUS MONTANTS VERSES

Bernardo Sanchez Incera, président du conseil COFACE SA

Rémunération fixe au titre du mandat social ? 180000 180000
Rémunération variable annuelle - -
Rémunération exceptionnelle - -

Rémunération au titre de la participation aux conseils de COFACE SA - -

Avantages en nature - -

TOTAL 180000 180000

(1) Eneuros.
(2) Sur une base brute avant charges sociales et impots.

/ REMUNERATION DUE OU ATTRIBUEE AU TITRE DE L’EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2023
A M. XAVIER DURAND, DIRECTEUR GENERAL DE COFACE SA

MONTANTS MONTANTS MONTANTS MONTANTS
Dus @ VERSES & pus @ VERSES 6

Xavier Durand, directeur général
Rémunération fixe 750 000 750 000 750 000 750 000
Rémunération variable annuelle 1259102 © 990 889 ) 1415555 () 872278 %)
Rémunération variable différée (©) - 261726 - 205418
Rémunération exceptionnelle - - - -
Jetons de présence - - - -
Avantages en nature (7) 160 560 160560 165995 15995
TOTAL @ 2169 662 2163175 2331550 1843691

(1) Montants en euros, sur une base brute avant charges sociales et impdts.

(2) Les montants dus correspondent aux sommes attribuées au titre de l'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 des années de performance N-2 et N-3.

(7) M. Xavier Durand bénéficie de la prise en charge & hauteur de 62,5 % des cotisations dues au titre de la garantie sociale du chef d'entreprise et
du mandataire social (GSC), d’'un véhicule de fonction et de plan de retraite pour les membres du comité exécutif (cotisation & 20% max de la
rémunération fixe annuelle). La cotisation du plan de retraite supplémentaire est soumise a une condition de performance qui doit étre
validée par I'AG de 2024.

(8) Pour I'historique des attributions d'actions gratuites, se référer au paragraphe 2.3.12.
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Détail des éléments de la rémunération de M. Xavier Durand, directeur général
de COFACE SA dus au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2023 (1)

LA REMUNERATION TOTALE ANNUELLE BRUTE EST LIEE A LA PERFORMANCE DU GROUPE A HAUTEUR DE 73 %

en euros
3500 000
3000 000
2500 000 TR
779 250
2 000 000
28 %
1500 000 Intéressement
1259102 a long terme
1000 000
500 000
750 000 750 000 750 000
[0]
Minimum Rémunération Maximum
totale 2023
. Rémunération . Rémunération Intéressement

fixe variable a long terme
* Voir la rémunération fixe dans le tableau ci-dessous
« Eléments de rémunération »

27 %

Rémunération fixe

45 %

Rémunération variable

1) Voir également le paragraphe 8.1.3 concernant les principes et composantes de la remunération du directeur général.
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ELEMENTS DE

REMUNERATION MONTANT

COMMENTAIRES

Rémuneération fixe 750000 €

Rémunération annuelle brute fixée a 750 000 € dans le cadre du renouvellement du mandat de M. Xavier Durand et
effectif a compter de 'assemblée générale des actionnaires cléturant I'exercice 2019, en mai 2020.

Rémunération variable annuelle
(« bonus »)
1259102 €

La rémunération variable cible est fixée a 100 % de la rémunération fixe.

Le taux d'atteinte maximum de la rémunération variable est de 200 % répartis comnme suit:

® 150 % au titre des objectifs financiers (soit un taux d'atteinte maximum de 250 %) ;

® 50 % au titre des objectifs stratégiques et managériaux (soit un taux d'atteinte maximum de 125 %).

Le taux de réalisation des objectifs financiers est défini dans le cadre de limites de variation de la fagon suivante:

® |e bas de la limite de variation correspond au seuil de déclenchement, soit O % d'atteinte;

® |e niveau de l'objectif correspond a 100 % d'atteinte;

® entre le bas de la limite de variation et |'objectif, le taux d'atteinte est calculé de fagon linéaire entre 0% et
100 % d'atteinte;

® entre l'objectif et le haut de la limite de variation, le taux d'atteinte est calculé de facon linéaire entre 100 %
et 250 % d'atteinte.

Ainsi, si le taux de réalisation d'un des objectifs financiers est inférieur ou égal au bas de la limite de variation dudit

objectif, aucune rémunération ne sera versée a ce titre.

Le versement de 30 % de la rémunération variable annuelle (« bonus ») est différé et versé pour 50 % en N+2 et 50 % en

N+3. Un dispositif de malus est introduit en cas de révocation pour faute grave ou lourde ou de pertes observées avant

la date de versement.

Le taux de réalisation des objectifs 2023 proposée par le comité des nominations et des rémunérations réuni le

23 janvier 2024, approuvé par le conseil d'administration réunile 27 février 2024 et soumis a approbation de

I'assemblée générale qui cléture les comptes de I'année 2023 s'éléve a 167,88 %, réparti comnme suit:

MONTANT DE
LIMITE DE CLE DE TAUXDE  REMUNERATION
OBJECTIFS FINANCIERS VARIATION REPARTITION REALISATION VARIABLE
Résultat net -/+20% 20 % 250,00 % 375000€
Chiffre d'affaires -+10 % 10 % 119,36 % 89517€
Ratio de colt net de
réassurance +/-3 pts 10 % 250,00 % 187500€
Loss ratio brut hors frais
de gestion de sinistres +/-5 pts 10 % 250,00 % 187500€
Chiffre d'affaires de
I'information & Debt collection -[+20% 10% 96,95% 72710€
TOTAL (A) 121,63 % 912227 €
MONTANT DE
OBJECTIFS STRATEGIQUES LIMITE DE CLE DE TAUXDE  REMUNERATION
ET MANAGERIAUX VARIATION REPARTITION REALISATION VARIABLE
Plan stratégique:
- Bilan du Plan 2020-2023
- Elaboration du Plan
2024-2027 0/125% 5% 125,00 % 140625€
Stratégie RSE (mise en ceuvre
du plan d'action permettant
de réduire les émissions, selon
la trajectoire prévue) 0/125% 10 % 100,00 % 75000 €
Maintien de 'engagement des
salaries et satisfaction clients 0/125% 10 % 125,00 % 93750€
Plan de succession du comité
exécutif 0/125% 5% 100,00 % 37500€
TOTAL (B) 46,25 % 346875€
TOTAL (A + B) 167,88 % 1259102 €

Le bonus dU au titre de I'exercice 2023 séleve donc a 1259102 € et sera versé de la fagon suivante :

® 70 % du montant total versé en 2024, soit 881371 € ;

® 15% du montant total différé en 2025, soit 188 866 € ;

® 15% du montant total différé en 2026, soit 188 865 €.

Il est précisé que le versement du bonus 2023 est conditionné a I'approbation de I'assemblée générale
ordinaire qui suit la cléture de I'exercice 2023.

Par ailleurs, un dispositif de malus reste applicable a la rémunération différée: 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.
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REMUNERATION MONTANT COMMENTAIRES
Rémunération
variable
pluriannuelle 0,00 € N/A
Rémunération
exceptionnelle 0,00 € N/A
Rémunération (voir 75 000 actions sont attribuées dans le cadre du Long-Term Incentive Plan 2023 (LTIP 2023), représentant une valeur
variable long paragraphe 2.3.8)  de 779250 € en juste valeur IFRS (964838 € a I'attribution sur la base de la moyenne des 20 derniers cours d'ouverture
terme de bourse précédant la date du conseil d'administration).
(Attribution Les actions gratuites seront définitivement acquises le 16 février 2026, sous conditions de présence et de performance
d'options mesurée sur la durée du plan jusqu'au 31 décembre 2025, comme suit :
d'actions/actions ® 35 % des actions attribuées seront acquises sous condition de performance relative de 'action COFACE SA
de performance mesurée par le Total Shareholder Return (TSR) de COFACE SA comparé au TSR des établissements
ettoutautre composant l'indice Euro Stoxx Assurances sur la période du 1°" janvier 2023 au 31 décembre 2025;
élement ® 35 % des actions attribuées seront acquises sous condition de réalisation du bénéfice net par action au
de rémunération 31 décembre 2025 ;
de long terme) ® 30 % des actions attribuées seront acquises sous conditions de réalisation de deux criteres RSE :
® Critére lié a l'augmentation de la proportion de femmes dans le senior management (Top 200) au
31 décembre 2025;
® Critere de réduction des émissions CO, du portefeuille des investissements au 31 décembre 2025.
Le seuil de déclenchement est fixé a 80 % de l'objectif pour chaque critere. Ainsi, si le taux d'atteinte d'un des criteres
est inférieur a 80 % de l'objectif, la performance au titre dudit critére ne sera pas remplie. Le taux d'atteinte des critéres
peut varier entre 80 % et 120 %, et les taux d'atteinte peuvent se compenser. Toutefois, cette compensation ne peut
jouer si le taux d'atteinte au titre d'un des critéres est inférieur a 80 % de l'objectif et elle ne peut conduire a
I'acquisition de plus de 100 % des actions au total.
La période d'acquisition des actions est fixée a trois ans a compter du 16 février 2023. 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 2023 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 € Ala connaissance de la Société, aucun instrument de couverture n'a été mis en place.
En 2022, le Conseil a approuvé une mise en ceuvre d'un plan de retraite supplémentaire pour les membres du Comité
Régime de Exécutif que bénéficie également M. Xavier Durand, avec pour ce dernier une cotisation soumise a une condition de
retraite performance. Le plan prévoit une cotisation de 10% de rémunération fixe et une compensation des impdts et des
supplémentaire 144650 € charges additionnels a 10% de |é rémunération fixe maximum.
Jetons de
présence 0,00 € M. Xavier Durand n'a pergu aucun jeton de présence dans le cadre de ses responsabilités au sein de la Société.
Avantages en M. Xavier Durand bénéficie d'une voiture de fonction et de la prise en charge a hauteur de 62,5 % des cotisations dues
nature 15910 € au titre de la garantie sociale du chef d'entreprise et du mandataire social (GSC).
TOTAL DES
MONTANTS DUS* 2169662 €

*Les montants dus correspondent aux sommes attribuées au titre de l'exercice hors remunération variable long terme.

Ratio d'équité entre le niveau de rémunération du directeur général et la rémunération moyenne et médiane
des salariés de la Société

Conformément aux termes de I'article L. 22-10-9 du Code de
commerce, la Société présente ici le ratio entre le niveau de
rémunération du directeur général et la rémunération
moyenne et médiane sur une base équivalent temps plein
des salariés de la Société.

Cette analyse a été réalisée en tenant compte des «lignes
directrices sur les multiples de rémunérations»
communiquées par I'AFEP le 27 septembre 2019 et mises a
jour en février 2021. Le périmétre retenu pour l'analyse est le
périmetre France (ensemble des salariés établis en France et
continument présents sur I'année de référence), marché de
référence du directeur général, qui apparait le plus pertinent

pour la présente étude. Elle prend en compte les éléments
bruts versés ou attribués au titre de l'exercice N (part fixe,
part variable versée au cours de l'exercice N au titre de N-,
part variable différée versée au cours de l'exercice N au titre
des exercices précédents, les actions gratuites de
performance attribuées au titre de l'exercice N valorisées a
leur valeur IFRS et les avantages en nature).

Elle ne concerne que le directeur général, le président du
conseil d'administration bénéficiant uniquement d'une
rémunération forfaitaire annuelle de 180000 euros au titre
de son mandat.

BENCHMARK
EXERCICES 2019 2020 2021 2022 2023 SBF120*
Ratio vs rémunération moyenne des salariés 241 29] 242 280 29,8 53
Ratio vs rémunération médiane des salariés 290 352 294 346 371 68

*Moyenne des ratios source Willis Towers Watson
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Exercice 2019: la rémunération de M. Xavier Durand
inclut un bonus au titre de 2018 en surperformance
(157,83 % d'atteinte des objectifs fixés sur la période),
comparable a 2017 ainsi que le deuxieme montant de
rémunération variable difféerée versé au titre du bonus
2016 et le premier au titre du bonus 2017 ; les ratios sont
relativement stables entre 2018 et 2019.

® Exercice 2020: la rémunération de M. Xavier Durand
inclut un bonus au titre de 2019 en surperformance
(151,43 % d'atteinte des objectifs fixés sur la période),
comparable a 2017 et a 2018, ainsi que le deuxieme
montant de rémunération variable difféerée versé au titre
du bonus 2017 et le premier au titre du bonus 2018. Par
ailleurs, la rémunération fixe de M. Xavier Durand a été
réévaluée de 575000 euros a 750 000 euros en 2020, au
moment du renouvellement de son mandat, afin de tenir
compte:

® de la performance individuelle : M. Durand a été évalué
en surperformance au titre des trois exercices
précédents;

® des pratiques marché : la rémunération fixe de M. Xavier
Durand a été volontairement fixée sous la médiane du
marché au moment de sa prise de fonction en 2016
(atteignant -17% par rapport a la médiane du
marché () en salaire de base et -21 % au global en 2019)
et n'a pas été réévaluée au cours des quatre premieres
années de son mandat, conformément a la politique de
la société et en accord avec les recommandations du
code Afep-Medef. Cette réévaluation a permis de
positionner la rémunération de M. Xavier Durand a un
niveau compétitif, Iégerement au-dessus de la médiane
du marché. Le ratio d'équité évolue donc sur la période
mais reste nettement en dessous des benchmarks
constitués des societés du SBF 120.

® Exercice 2021: la rémunération versée ou attribuée a
M. Xavier Durand en 2021 inclut principalement:

REMUNERATIONS ET AVANTAGES VERSES AUX DIRIGEANTS ET MANDATAIRES SOCIAUX

ELEMENTS D’EXPLICATION DE LA VARIATION DU RATIO SUR LA PERIODE DE REFERENCE

® |a rémunération annuelle de base fixée a 750 000 euros
dans le cadre du renouvellement du mandat en 2020 et
inchangée en 2021,

® |3 partie cash du bonus dU au titre de 2020, évalué a
7211% d'atteinte des objectifs fixés sur la période, donc
significativement en baisse par rapport aux exercices
précédents,

® |e deuxieme montant de rémunération variable différée
versé au titre du bonus 2018 et le premier au titre du
bonus 2019 dont les montants sont stables par rapport a
I'exercice précédent,

® [e montant alloué dans le cadre du LTIP 2021, soit
75000 titres, évalué a 533 850 euros (valeur IFRS), soit
une baisse par rapport au plan LTIP 2020 évalué a
717 900 euros (valeur IFRS) pour un méme nombre de
titres.

Exercice 2022: la rémunération versée ou attribuée a
M. Xavier Durand en 2022 inclut principalement:

® |a rémunération annuelle de base fixée a 750 000 euros
dans le cadre du renouvellement du mandat en 2020 et
inchangée en 2022,

® |3 partie cash du bonus dU au titre de 2021, évalué a
166,148% d'atteinte des objectifs fixés sur la période,
donc en hausse par rapport aux exercices antérieurs, et
significativement en hausse par rapport au résultat
2020,

® |3 deuxieme échéance de la rémunération variable
différée versée au titre du bonus 2019 est stable par
rapport a l'exercice précédent ; la premiére échéance de
la remuneération différée au titre du bonus 2020 est en
baisse par rapport a I'historique,

® |[e montant alloué dans le cadre du LTIP 2022, soit
75 000 titres, évalué a 737700 euros (valeur IFRS), soit
une hausse par rapport au plan LTIP 2021 évalué a
533850 euros (valeur IFRS) pour un méme nombre de
titres.

Exercice 2023 : la rémunération versée ou attribuée a M. Xavier Durand en 2023 inclut principalement :

® |a rémunération annuelle de base fixée a 750 000 euros dans le cadre du renouvellement du mandat en 2020

et inchangée en 2023,

® |a partie cash du bonus dU au titre de 2022, évalué a 188,74% d'atteinte des objectifs fixés sur la période, donc

en hausse par rapport aux exercices antérieurs,

® |a deuxieme échéance de la rémunération variable différée versée au titre du bonus 2020 est en baisse par
rapport a I'historique ; la premiere échéance de la rémunération différée au titre du bonus 2021 ou le bonus
attribué était significativement en hausse vs les années antérieures,

® |e montant alloué dans le cadre du LTIP 2023, soit 75 000 titres, évalué a 779 250 euros (valeur IFRS), soit une
hausse par rapport au plan LTIP 2022 évalué a 737700 euros (valeur IFRS) pour un méme nombre de titres.

1) Benchmark réalisé aupres de la société Willis Towers Watson sur un panel de 30 sociétés du SBF 80 comparables & Coface en termes d'effectifs, de

chiffre d'affaires et/ou de périmétre géographique.
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/ EVOLUTION ANNUELLE DE LA REMUNERATION, DES PERFORMANCES DE LA SOCIETE, DE LA REMUNERATION
MOYENNE SUR UNE BASE EQUIVALENT TEMPS PLEIN DES SALARIES DE LA SOCIETE ET DES RATIOS
MENTIONNES CI-DESSUS AU COURS DES 5 EXERCICES LES PLUS RECENTS

2019 2020 2021 2022 m

Evolution de la rémunération du directeur général 9% 22% -17 % 35% 14 %
Evolution de la rémunération moyenne des salariés 7% 1% 0% 17 % 7%
Ratio par rapport a la rémunération moyenne des salariés 241 291 242 28,0 29,8
Evolution du ratio d'équité vs rémunération moyenne

des salariés par rapport a l'exercice précédent 2% 21% -17 % 15 % 7%
Ratio par rapport a la rémunération médiane des salariés 29.0 352 29,4 34,6 371
Evolution du ratio d'équité vs rémunération médiane des

salariés par rapport a l'exercice précédent -1% 21% -16% 18% 7%
Evolution du résultat net 20 % -44 % 170 % 26% 0%
Evolution du chiffre d'affaires 7% 2% 8% 16 % 4%

A noter : aprés une baisse de la rémunération du directeur général enregistrée en 2021, elle progresse en 2022, a
la suite d'une hausse de la partie acquise du bonus au titre de 2021 et versée en 2022.

S'agissant de la rémunération variable long terme sous la forme d'actions gratuites, pour le méme nombre
d'actions attribuées en 2021 et en 2022, la juste valeur IFRS des actions attribuées en 2022 est en forte progression
vs 2021.

Ces variations montrent le lien étroit entre les résultats de I'entreprise et I'évaluation de la rémunération variable
annuelle (bonus) et donc l'efficacité du systeme de rémunération du directeur général.

La structure et les principes de la rémunération du directeur général seront revus lors de la nomination qui fera
suite a l'expiration du mandat de M. Xavier Durand lors de l'assemblée générale ordinaire appelée a statuer en
2024 sur les comptes de l'exercice clos le 31 décembre 2023 (cf. chapitre 8 du présent document, présentant la
politique de rémunération 2024 des mandataires sociaux).
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2.3.5 Rémunération des membres du conseil d’administration
au titre des exercices 2022 et 2023

Le tableau ci-apres présente la rémunération percue par les membres du conseil d'administration de la Societé au titre de
I'exercice clos le 31 décembre 2022 et celle qui leur est due au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2023.

/ TABLEAU SUR LES REMUNERATIONS PERGCUES PAR LES MANDATAIRES SOCIAUX NON DIRIGEANTS
(TABLEAU 3 - AMF/AFEP-MEDEF) ("

REMUNERATION DES AUTRES REMUNERATIONS
ADMINISTRATEURS ET AVANTAGES TOTAL
(en €) 20232 m 2023 m 2023 20220
Janice Englesbe 41000 41000 - - 41000 41000
David Gansberg 41000 41000 - - 41000 41000
Eric Hémar = 21375 = - = 21375
Chris Hovey 26 000 26000 - - 26 000 26000
Isabelle Laforgue 56 000 56000 = - 56 000 56000
Laetitia Léonard-Reuter () 58000 £1208 = - 58000 41208
Nathalie Lomon 58000 58000 - - 58000 58000
Sharon MacBeath 49000 42708 - - 49000 42708
Laurent Musy 4 41000 31708 = - 41000 31708
Nicolas Papadopoulo 39000 39000 - - 39000 39000
Olivier Zarrouati - 27000 - - - 27000
TOTAL 409000 425000 - - 409000 425000

(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 2023 ».

(2) Montant attribué pour l'exercice 2023, en euros, sur une base brute (avant charges sociales et impdts).

(3) Montant attribué pour lexercice 2022, en euros, sur une base brute (avant charges sociales et impaéts).

(4) A la suite de I'Assemblée Générale Mixte du 17 mai 2022, Laetitia Léonard — Reuter et Laurent Musy ont été nommeés en qualité d'administrateurs. Ces
nominations font suite & l'expiration des mandats de, respectivement, Olivier Zarrouati et Eric Hémar.
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/ TABLEAU SUR LES REMUNERATIONS DES ADMINISTRATEURS PERCUES AU TITRE DE L'EXERCICE 2023

La rémunération des administrateurs est répartie entre le Le président du conseil d'administration, bénéficie d'une
conseil d'administration, le comité des comptes et de I'audit, rémunération forfaitaire d'un montant de 180 000 euros au
le comité des risques et le comité des nominations, des titre de son mandat au sein de COFACE S.A.

rémunérations et de la RSE.

Comités spécialisés

Comité des
nominations, des
Conseil Comité des comptes Comité rémunérations
d'administration et de I'audit* des risques* et de la RSE*
Partie Partie Partie Partie Partie Partie Partie Partie TOTAL
(en euros) fixe variable fixe variable fixe variable fixe variable
Janice Englesbe 8000 18000 - - 5000 10000 - - 41000
David Gansberg 8000 18000 5000 10000 - - - 41000
Chris Hovey 8000 18 000 - - - - - - 26 000
Isabelle Laforgue 8000 18000 5000 10000 5000 10000 - - 56 000
Laetitia Leonard-Reuter 8000 18000 17000 15000 - - - - 58000
Nathalie Lomon 8000 18000 - - 17000 15000 - - 58000
Sharon MacBeath 8000 18000 - - - - 8000 15000 49000
Laurent Musy 8000 18000 - - 5000 10000 - - 41000
Nicolas Papadopoulo 8000 18000 - - 3000 10000 39000
TOTAL 72000 162000 27000 35000 32000 45000 1000 25000 409 000

*En 2023, chaque comité s'est réuni 5 fois.

2.3.6 Options de souscription ou d’achat d’actions attribuées durant
I'exercice 2023 a chaque dirigeant mandataire social par la Société
ou par toute société du Groupe

/ TABLEAU 4 - AMF/AFEP-MEDEF

Néant. 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 2023.

2.3.7 Options de souscription ou d’achat d’actions levées durant
I'exercice 2023 par chaque dirigeant mandataire social

/ TABLEAU 5 - AMF/AFEP-MEDEF

Néant. Aucune option de souscription ou d'achat d'actions n'a été levée par un dirigeant mandataire social au cours de
l'exercice clos le 31 décembre 2023.

coface m DOCUMENT DENREGISTREMENT UNIVERSEL 2023

91



02

GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE

92

REMUNERATIONS ET AVANTAGES VERSES AUX DIRIGEANTS ET MANDATAIRES SOCIAUX

2.3.8 Actions attribuées gratuitement durant I'exercice 2023

aux mandataires sociaux

Les conditions d'attribution d'actions gratuites sont décrites au paragraphe 2.3.4.

Le tableau ci-dessous reprend la description des actions attribuées gratuitement a M. Xavier Durand dans le cadre du

Long-Term Incentive Plan 2023.

/ ACTIONS ATTRIBUEES A CHAQUE MANDATAIRE SOCIAL (TABLEAU 6 - AMF/AFEP-MEDEF)

NOMBRE VALORISATION DES ACTIONS

D’ACTIONS
ATTRIBUEES

EN EUROS SELON
LA METHODE RETENUE POUR

DURANT LES COMPTES DATE DATE DE CONDITIONS DE
DATE DU PLAN L’EXERCICE CONSOLIDES ° D’ACQUISITION  DISPONIBILITE @ PERFORMANCE
Long-Term
Incentive Plan
Xavier Durand 2023 Voir tableau du
Directeur général 16/02/23 75 000 779250 € 16/02/26 16/02/26  paragraphe 23.4
TOTAL 75 000 779250 €

(1) La valorisation & la date d'attribution correspond & 964838 € 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 2023 jusqu'a la fin de son mandat social ou de toute autre

fonction qu'il serait amené & exercer au sein de Coface.

2.3.9 Actions devenues disponibles durant I’exercice 2023 pour

chaque mandataire social

/ TABLEAU 7 - AMF/AFEP-MEDEF

N° ET DATE DU PLAN

NOMBRE D’ACTIONS DEVENUES DISPONIBLES
DURANT L’EXERCICE

Xavier Durand
Directeur général

Long-Term Incentive Plan 2020

05/02/20 75000

La condition de performance ayant été atteinte a 100%, la
totalité des actions attribuées a M. Xavier Durand dans le
cadre du LTIP 2020 ont été définitivement acquises le 16
février 2023 et livrées le méme-jour, soit 75000 actions.

Comme convenu dans le cadre du reglement du plan, M.

Xavier Durand devra conserver 30 % des actions acquises au
titre du LTIP 2020 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 22500 actions dans le cadre de
ce plan.

2.3.10 Historique des attributions d’options de souscription ou
d’achat d’actions - information sur les options de souscription

ou d'achat

/ TABLEAU 8 - AMF/AFEP-MEDEF

Néant. Aucune attribution d'options de souscription ou
d'achat d'actions n'a eu lieu au cours des exercices clos les
31 décembre 2023, 2022, 2021, 2020 et 2019.

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.

2.3.11 Options de souscription ou d’achat d’actions consenties aux
dix premiers salariés non-mandataires sociaux

/ TABLEAU 9 - AMF/AFEP-MEDEF

Aucune attribution d'options de souscription ou d'achat
d'actions n'a eu lieu au cours des exercices clos les
31 décembre 2023, 2022, 2021, 2020 et 2019 au profit des dix
premiers salariés non-mandataires sociaux.
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2.3.12 Historique des attributions gratuites d’actions

Au titre du LTIP 2020, 312200 actions de performance ont
été attribuées sur les 347 841 actions disponibles
représentant l'enveloppe globale affectée a ce plan par le
conseil d'administration. 75 000 actions de performance ont
été attribuées au directeur général pour une valeur a la date
d'attribution de 862 463 euros (717 900 euros juste valeur
IFRS). Le solde des 237 200 actions de performance a été
attribué a des membres du comité exécutif, a la
population réglementée Solvabilité Il et a un certain nombre
d'autres salariés, dans une perspective de réecompense et de
rétention. En complément, dans certains pays ou
l'attribution d’actions gratuites s'est révélée complexe ou
impossible, une solution d'unités de performance (phantom
shares) a été mise en place pour quelgues bénéficiaires (28
109 unités de performance). La condition de performance
ayant été pleinement satisfaite, la totalité des titres attribués
dans la cadre de ce plan a été livrée en février 2023, sous
condition de présence a la date d'acquisition, soit 299 391
actions gratuites et 26 409 unités de performance (phantom
shares).

Au titre du LTIP 2021, 408 403 actions de performance ont
été attribuées sur les 467754 actions disponibles
représentant l'enveloppe globale affectée a ce plan par le
conseil d'administration. 75000 actions de performance ont
été attribuées au directeur général pour une valeur a la date
d'attribution de 641363euros (533850euros juste valeur
IFRS). Le solde des 333403 actions de performance a été
attribué a des membres du comité exécutif, a la population
réglementée Solvabilité Il et a un certain nombre d'autres
salariés, dans une perspective de récompense et de
rétention. En complément, dans certains pays ou
l'attribution 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
(46700 unités de performance). La condition de
performance ayant été pleinement satisfaite, la totalité des

titres attribués dans la cadre de ce plan a été livrée en février
2024, sous condition de présence a la date d'acquisition, soit
391403 actions gratuites et 37000 unités de performance
(phantom shares).

Au titre du LTIP 2022, 320849 actions de performance ont
été attribuées sur les 425 966 actions disponibles
représentant l'enveloppe globale affectée a ce plan par le
conseil d'administration. 75000 actions de performance ont
été attribuées au directeur général pour une valeur a la date
d'attribution de 880 350euros (737 500euros juste valeur
IFRS). Le solde des 245 849 actions de performance a été
attribué a des membres du comité exécutif, a la population
réglementée Solvabilité Il et a un certain nombre d'autres
salariés, dans une perspective de récompense et de
rétention. En complément, dans certains pays ou
I'attribution d'actions gratuites s'est révélée complexe ou
impossible, une solution d'unités de performance (phantom
shares) a été mise en place pour quelgues bénéficiaires (84
256 unités de performance).

Au titre du LTIP 2023, 336513 actions de performance ont
été attribuées sur les 427533 actions disponibles
représentant l'enveloppe globale affectée a ce plan par le
conseil d'administration. 75000 actions de performance ont
été attribuées au directeur général pour une valeur a la date
d'attribution de 964838euros (779250euros juste valeur
IFRS). Le solde des 261513 actions de performance a été
attribué a des membres du comité exécutif, a la population
réglementée Solvabilité Il et a un certain nombre d'autres
salariés, dans une perspective de récompense et de
rétention. En complément, dans certains pays ou
l'attribution 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
(85200 unités de performance) — voir le paragraphe 7.2.3 «
Auto-contrdle, auto-détention et acquisition par la Société
de ses propres actions ».

/ HISTORIQUE DES ATTRIBUTIONS GRATUITES D’ACTIONS (TABLEAU 10 - AMF/AFEP-MEDEF)

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

LONG-TERM INCENTIVE PLAN*

2022 2021 2020

16/05/23 12/05/21 16/05/18 16/05/18
16/02/23 15/02/22 10/02/21 05/02/20
336513 320849 408403 312200
75000 75000 75000 75000
16/02/26 15/02/25 12/02/24 06/02/23
N/A N/A N/A N/A
336513 320849 408403 312200

*Les conditions de performance sont décrites au paragraphe 2.3.4.

/ TABLEAU RECAPITULATIF DES REMUNERATIONS VARIABLES PLURIANNUELLES DE CHAQUE DIRIGEANT

MANDATAIRE SOCIAL EXECUTIF
Néant.
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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

/ CONTRATS DE TRAVAIL, INDEMNITES DE RETRAITE ET INDEMNITES EN CAS DE CESSATION DES FONCTIONS
DES DIRIGEANTS MANDATAIRES SOCIAUX (TABLEAU 11 - AMF/AFEP-MEDEF)

INDEMNITES OU AVANTAGES DUS

OU SUSCEPTIBLES D’ETRE DUS A INDEMNITES RELATIVES A
REGIME DE RETRAITE  RAISON DE LA CESSATION OU DU UNE CLAUSE DE
CONTRAT DE TRAVAIL SUPPLEMENTAIRE CHANGEMENT DE FONCTIONS NON-CONCURRENCE
MANDATAIRES DIRIGEANTS
SOCIAUX oul NON oul NON oul NON oul NON
Bernardo Sanchez Incera
Président du conseil
d'administration () X X X X
Xavier Durand
Directeur général @) X VB v v

(1) Depuis le 10 février 2021 jusqu'a l'assemblée générale ordinaire appelée a statuer sur les comptes de l'exercice clos le 31 décembre 2024

(2) Depuis le 5 février 2020 jusqu'd 'assemblée générale ordinaire appelée a statuer sur les comptes de l'exercice clos le 31 décembre 2023

(3) Le directeur général bénéficie des régimes de santé, retraite et prévoyance dans les conditions applicables & I'ensemble des salariés au sein
de la Société, ainsi que du régime de retraite supplémentaire approuvé en 2022 pour les membres du comité exécutif.

Indemnité de cessation de fonctions Si seule une des deux conditions ci-dessus est remplie, 50 % de
e~ . 'indemnité sera due. Si aucune des conditions ci-dessus n'est
consentie a M. Xavier Du rand 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 M. 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 aux dispositions du Code de commerce sont
soumis a l'approbation de I'assemblée générale de la Société.

M. 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
I'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 M. Xavier Durand ne dispose pas de contrat de travail.

précédant la date de cessation de ses fonctions. A compter du renouvellement de son mandat en 2020,

Cette indemnité de départ sera due en cas de réalisation des compte tenu de ses responsabilités de directeur général et
criteres de performance suivants : afin de préserver les intéréts de la société, le Conseil
d'Administration a décidé la mise en place d'une clause de

® réalisation a 75% au moins des objectifs annuels en
non-concurrence.

moyenne sur les trois exercices précédant la date de
départ ; et Il est entendu que le montant total maximum versé a M. Xavier
Durand au titre de l'application de l'indemnité de cessation de
fonction et de la clause de non concurrence ne pourra en
aucun cas dépasser deux ans de salaire (fixe et variable).

® |e ratio combiné net de réassurance de la Société atteint
au plus 95 % en moyenne sur les trois exercices précédant
la date de départ.

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

M. Xavier Durand bénéficiant du régime commun au sein de versement de pensions, de retraites ou d'autres avantages a
la Société. Aucune somme particuliere n'a été provisionnée ses dirigeants mandataires sociaux.
ou constatée par la Société ou ses filiales aux fins du
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ENVIRONNEMENT
& PERSPECTIVES

1868 M€
CHIFFRE D’AFFAIRES 2023

64,3 %
RATIO COMBINE ANNUEL NET

240,5 M€
RESULTAT NET (PART DU GROUPE)

PROPOSITION DE DIVIDENDE
1,30€ PAR ACTION
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COMMENTAIRES SUR L’EXERCICE
ENVIRONNEMENT ECONOMIQUE

3.1

2024, année pivot

ENVIRONNEMENT ECONOMIQUE

Apres un exercice 2023 quelgue peu chahuté mais
finalement de bien meilleure facture que ce que I'on pouvait
redouter, I'année 2024 s'annonce de fait tout aussi décisive
gu'indécise. Alors qu'a I'échelle internationale les tensions
géopolitiques s'intensifient, sur fond d’antagonismes et de
rivalités stratégiques qui ne cessent de s'exacerber, ce ne
sont pas moins de 60 élections nationales — présidentielles
et/ou Iégislatives — qui rythmeront l'année, dans un
environnement politique et social pour le moins agité.

Dans ce contexte, I'égquation macroéconomique est
clairement devenue une dérivée des équilibres
(géo)politiques. A cet égard, notre scénario central, qui reste
celui d'un atterrissage certes prolongé mais toujours en
douceur de I'économie mondiale (+2,2% aprés +2,6% en
2023) tient plus du chemin de créte que d'un véritable
boulevard. Les risques qui lui sont associés sont nombreux
et, pour certains d'entre eux, vertigineusement baissiers.
Apres avoir fini 'année en fanfare, les marchés financiers,
toujours convaincus que la désinflation puisse étre
complétement immaculée, sont progressivement revenus a
la raison. Sans méme évoquer ni les perturbations des
chaines de valeur, remises au goUt du jour par les frappes en
Mer Rouge, ni les risques de plus en plus prégnants
d'extension du conflit au Moyen-Orient, rien ne permet
d'assurer, aujourd’hui, que le combat contre l'inflation est
bel et bien gagné. Ni a long terme, évidemment, ni méme a
court terme, malgré le ralentissement toujours d'actualité
de l'économie mondiale. Alors que l'inflation sous-jacente
demeure deux fois supérieure a la cible des banques

centrales dans la plupart des zones monétaires développées,
tout I'enjeu de 2024 sera justement de voir si le tour de vis
monétaire engagé depuis plus de dix-huit mois est suffisant
pour faire le « dernier kilomeétre » et ramener l'inflation a 2%.
Et I'y maintenir.

Quoi gu'il en soit, et sauf accident évidemment, 'univers de
taux auquel 'ensemble des agents — ménages, entreprises,
Etat — s'était habitué ces quinze derniéres années appartient
désormais au passé. Alors que les volumes de dette a
refinancer vont progressivement s'accroitre, il y a fort a croire
que le pivot en termes de politique monétaire n'en soit pas
un pour la sinistralité, et que la tendance croissante sur
laquelle s'inscrivent les défaillances depuis plus d'un an reste
d'actualité. C'est toujours la que réside le principal risque,
endogene, sur notre scénario central: qu'a la boucle
vertueuse qui associait, jusqu'a présent, faible sinistralité,
résistance du marché de I'emploi et désépargne des
meénages, succede un cercle vicieux conjuguant accélération
des défaillances, hausse du chbémage, ralentissement
marqué des salaires et, dans ce contexte, hausse de
I'épargne des ménages. Avec en bout de chaine un impact
encore plus prononcé sur la demande, malgré le recul de
I'inflation.

Dans le cadre de notre scénario central, nous avons modifié
13 évaluations pays (12 reclassements et 1 déclassement) et
22  évaluations sectorielles (17 reclassements et 5
déclassements), traduisant ainsi une sensible amélioration
des perspectives, certes fragile, dans un environnement qui
demeure tres instable, donc incertain.

Une croissance mondiale toujours grippée

Dans la lignée du dernier trimestre 2023, les premiéres
semaines de l'année 2024 s'inscrivent sous le signe d'une
économie mondiale au ralenti, mais dont la plupart des
régions échapperaient a la récession. Comme nous
l'anticipions dans notre précédent Barometre @), les
indicateurs pointent en ce début d'année vers un net
ralentissement aux Etats-Unis, une stagnation en zone euro
et une reprise toujours incomplete et décevante en Chine.

Par conséguent, nous maintenons notre prévision de
croissance inchangée pour I'économie mondiale en 2024 a
22% (Graphique 1), confirmant ainsi le ralentissement a venir
pour la troisieme année consécutive. Sil'on fait abstraction de
la pandémie et de la crise financiere de 2008-2009, il faut
remonter a 2002 pour retrouver trace d'une activité mondiale
aussi lente. Si nous avons maintenu nos prévisions inchangées

1) Estimations du Groupe.

dans les principales économies de la zone euro, nos (légéres)
révisions a la hausse aux Etats-Unis et en Chine sont
davantage imputables a de bonnes surprises passées qu'a
une amélioration des perspectives (Graphique 2). Face aux
performances en demi-teinte de ces trois marchés, Ia
croissance mondiale sera donc principalement tirée par les
economies émergentes. Cette tendance se reflete dans nos
changements d'évaluations pays ce trimestre puisque parmi
les 12 reclassements, 9 concernent des économies
émergentes. A linverse, nous procédons au déclassement
d'un seul et unique pays ce trimestre (Israél). La balance est
également positive en ce qui concerne les changements
d'évaluations sectorielles avec 17 reclassements,
principalement dans 'automobile et I'énergie, et seulement 5
déclassements.

2) Barometre Coface : La macroéconomie a I'épreuve de la dégradation microéconomique, 17 octobre 2023.
URL : https//www.coface.fr/Actualites-Publications/Actualites/Barometre-risques-pays-et-sectoriels-Coface-T3-2023-La-macroeconomie-a-

|-epreuve-de-la-degradation-microeconomique
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/ GRAPHIQUE 1 - CROISSANCE DU PIB REEL MONDIAL (MOYENNE ANNUELLE, %)

en %

2,4
21

37
26
8
15
12
00 g2
06 0857 06 0.7

-0,3

Etats-Unis Japon Allemagne France Italie

B 2022

Sources: FMI, Instituts statistiques nationaux, Refinitiv Datastream, prévisions Coface

6,9
6,7
55 55
52
4,3 4,3
3,0 29 3,0
2,3
1.9
14
13 1,2
0,7
0,5
0,3

Espagne  Royaume-Uni Chine Brésil Inde Afrique du Sud
2023 WM 2024

Les économies émergentes, moteurs de la croissance mondiale, mais

toujours trés hétérogénes

En 2024, les pays émergents seront le principal moteur de
'économie mondiale puisque qu'elles contribueront a
hauteur de 17 point de pourcentage aux 2,2% de croissance
du PIB mondial. Les trois quarts de la croissance mondiale
seront donc imputables aux économies émergentes, un
plus haut depuis 2013.

Parmi les régions les plus dynamiques figurera, une fois
encore, 'Asie du Sud-Est, avec une croissance de 4,6%, apres
déja 4% l'an dernier. Le redressement de la conjoncture
mondiale dans le secteur de [Iélectronique profitera a
Singapour, au Vietnam et a la Malaisie, qui sont des maillons
importants de la chaine régionale d'approvisionnement. La
poursuite de la reprise du tourisme profitera également a la
plupart des pays de la région, mais plus particulierement a la
Thailande et aux Philippines en raison du poids prépondérant
du secteur dans leur PIB. En Indonésie, dont l'activité
économique repose principalement sur la  demande
intérieure, la consommation des ménages restera solide.
Toutefois, le ralentissement de la croissance mondiale limitera
le dynamisme des exportations des économies de la région.

Les pays les plus pauvres et les plus endettés connaitront

plus de difficultés. Si le début du cycle d'assouplissement
monétaire de la Fed en cours d'année sera le bienvenu, les
taux resteront cependant élevés tout au long de l'année.
Associés a un dollar qui restera fort, une recrudescence des
défauts souverains est a craindre. Cela sera d'autant plus le
cas que les volumes de dette arrivant a échéance en 2024 et
2025 sont en forte hausse, du fait de l'accroissement des
dettes publiques ces quinze derniéres années, mais
également, plus récemment, de I'émission d'emprunts a
maturités plus courtes. Certains pays se trouvent déja en
situation de défaut, ou de quasi-défaut, comme le Sri Lanka,
le Ghana, I'Ethiopie, le Malawi, le Pakistan et le Laos. En
parallele, de nombreux pays éprouvent actuellement de
grandes difficultés pour refinancer leur dette ou accéder aux
devises étrangeres. C'est notamment le cas sur le continent
africain ) de I'Egypte ou de la Tunisie, qui restreignent les
importations pour limiter I'utilisation des devises. De son
coté, dans une volte-face interprétée par les marchés
comme un signe de mauvais augure, aprés avoir annonceé
qu'il avancerait le remboursement d'une partie des 2
milliards USD d'obligations arrivant a échéances en 2024, le
Kenya a finalement fait machine arriere.

1) Focus Coface, Afrique : La soutenabilité de la dette de nouveau sous les projecteurs, 12 juillet 2023.
URL: httpsy/www.coface.fr/Actualites-Publications/Actualites/Afrique-la-soutenabilite-de-la-dette-de-nouveau-sous-les-projecteurs
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En Amérique latine, malgré le vote d'une loi autorisant la
vente des réserves d'or pour les transformer en devises en
avril, les réserves de devises de la Bolivie ont continué de
seffondrer en 2023. Si le pays devra faire face a des
échéances de dette limitées en 2024, des restrictions aux
importations sont a attendre. L'Argentine, malgré la
conclusion d'un accord avec le FMI, qui lui permettra tout
juste de rembourser ce dernier au cours des prochains mois,
fait toujours face a une situation des plus précaires. Malgré la
récente dévaluation de 54% et des coupes budgétaires
drastiques, les réserves de devises, actuellement négatives

en termes nets a hauteur de 10 milliards USD, devraient tout
juste revenir a 0 en fin dannée, selon les prévisions du
gouvernement. Ainsi, malgré la suppression des demandes
d'autorisation pour importer, I'acces aux devises reste étalé
dans le temps selon les types de biens, limitant de facto les
importations. Avec une inflation désormais supérieure a
200%, une profonde récession est inévitable, pour la
deuxieme année consécutive.

Si, dans son ensemble, le «Sud Clobal » sera le principal
moteur de I'économie mondiale, celui-ci reste marqué par
une profonde hétérogénéité.

/ GRAPHIQUE 2 - CROISSANCE DU PIB REEL (MOYENNE ANNUELLE, %)
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FAITS MARQUANTS DE LA PERIODE

Acquisition de Rel8ed, société spécialisée dans I'analyse

de données en Amérique du Nord

LLe 30 janvier 2023, Coface a annonceé l'acquisition de Rel8ed,
une société nord-américaine spécialisée dans l'analyse de
données. Cette acquisition permettra d'enrichir les bases de
données de Coface et de renforcer ses capacités d'analyse.

Elle bénéficiera aux activités de Coface a la fois dans le
domaine de [l'assurance-crédit et de [linformation
d'entreprises.

3.2.2 Agence de notation financiére et extra-financiére

AM Best confirme la note ‘A’ (Excellent)
assortie d'une perspective «stable »
des principales entités opérationnelles
de Coface

Le 19 mai 2023, 'agence de notation AM best a confirmé la
note de solidité financiére (Insurer Financial Strength — IFS)
‘A’ (Excellent) attribuée a Compagnie francaise d'assurance
pour le commerce extérieur (la Compagnie), Coface North
America Insurance Company (CNAIC) et Coface Ré. La
perspective de ces notes reste « stable ».

Moody's rehausse la note de solidité
financiére de Coface a Al, perspective
«stable»

Le 28 septembre 2023, l'agence de notation Moody's a
rehaussé la note de solidité financiere (Insurance Financial
Strength — IFS) de Coface de A2 a Al. 'agence a également
fait évoluer la perspective de Coface de positive a stable.

Fitch confirme la notation AA-
de Coface assortie d'une perspective
stable

Le 9 novembre 2023, I'agence de notation Fitch Ratings a
confirmé, la note de solidité financiere (Insurer Financial
Strength - IFS) 'AA-' de Coface. La perspective reste « stable ».

3.2.3 Lancement de ALYX, une nouvelle plateforme intégrée

de gestion de crédit

Le 6 juin 2023, Coface a annoncé le lancement d'une
nouvelle plateforme digitale de gestion du risque de crédit
pour ses assurés. Appelée Alyx, celle-ci permet aux clients de
Coface d'automatiser et de centraliser la gestion de leurs
risques de crédits de bout en bout.

La plateforme a été construite et est proposée en
partenariat avec CreditDevice, un éditeur de logiciels
néerlandais spécialisé dans la gestion du risque de crédit
commercial. Alyx, sera dans un premier temps disponible en
France, en Allemagne, au Danemark, et en Norvége pour les
clients mid-market.

3.2.4 Emission d’une obligation subordonnées Tier 2

Le 28 novembre 2023, COFACE SA a effectué une émission
d'obligations subordonnées tier 2 d'un montant de

300.000.000 euros portant intérét au taux fixe de 5,750% et
arrivant a échéance le 28 novembre 2033.
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3.3
AU 31 DECEMBRE 2023

3.3.1 Performance du Groupe

COMMENTAIRES SUR LES RESULTATS

Coface applique les normes comptables IFRS17 et IFRS9
depuis le 1°' janvier 2023. Toutes les comparaisons sont
faites avec les chiffres 2022 ajustés pour tenir compte de la
nouvelle norme IFRS 17 présentés le 27 avril 2023.

Le chiffre d'affaires consolidé de 1868,2 millions d'euros,
augmente de 6,0% a périmetre et taux de change constants
par rapport a 2022. Le ratio combiné net s'éléve a 64,3% soit
3,3 point au-dessous de 2022 (67,6%). Celui-ci se décompose
entre un ratio de sinistralité en baisse de 2,0 points, a 37,7%
et un ratio de colts qui décroit de 13 point a 26,6% par
rapport a 2022. Le Groupe termine I'année avec un résultat
net (part du groupe) a 240,5 millions d'euros (contre 2404
millions d'euros en 2022) et une rentabilité des fonds
propres de 13,4%.

3.3.2 Chiffres d’affaires

La fourchette du ratio de solvabilité cible se situe entre 155%
et 175%. L'estimation de ce dernier au 31 décembre 2023
séleve a 19854 % (1. Coface proposera aux actionnaires la
distribution d'un dividende (@ de 130 euro par action,
représentant un taux de distribution total de 81%.

Les variations a périmetre et taux de change constants
présentées a des fins de comparabilité dans les tableaux
ci-dessous tiennent compte des intégrations suivantes :

® au troisieme trimestre 2023 : Coface Hungary Services et
Coface Service Colombia,

® au quatrieme trimestre 2023 : Coface Services Japan et
Coface Adriatics.

Le chiffre d'affaires consolidé du Groupe augmente de 6,0%
a périmetre et taux de change constants (+3,8% a périmetre
et taux de change courants) a 1868,2 millions d'euros au
31décembre 2023 principalement lié au rebond d'activité
des clients sur les activités d'assurance.

Le tableau suivant illustre l'évolution du chiffre d'affaires
consolidé du Groupe par activité au 31 décembre 2022 et
2023:

VARIATION
Variation de chiffre d’affaires consolidé par activité (en % : a périmétre
(en millions d'euros) 2022 (en M€) (en %) et change constants)
Assurance 17955 17286 669 3.9% 6,1%
dont Revenus des activités d'assurance* 15591 15157 434 2,9% 54%
dont Services** 236,5 213,0 235 11,0% 11,7%
Affacturage 72,7 70,4 23 32% 2,6%
CHIFFRE D’AFFAIRES CONSOLIDE 1868,2 1799,0 69,2 3,8% 6,0%

*  Primes brutes acquises — Crédit, Single Risk et Caution.

**  Somme du chiffre d'affaires provenant des services liés & I'assurance-crédit (« Accessoires de primes » et « Autres prestations et services liés ») et des services com
mercialisés au profit de clients dépourvus d'assurance-crédit (services d'acces a l'information sur la solvabilité des entreprises et & l'information marketing — « In
formation et autres services » — et services de recouvrement de créances — « Gestion de créances »).

Assurance

Le chiffre daffaires de lactivité assurance (y compris
Cautionnement et Single Risk) est en augmentation de 6,1%
a périmeétre et taux de change constants (+3,9% a périmeétre
et taux de change courants), a 17955 millions d'euros en
2023 contre 1728,6 millions d'euros en 2022.

Les primes brutes acquises sont en hausse de 54% a
périmetre et taux de change constants (+2,9% a périmétre et
taux de change courants), de 15157 millions d'euros en 2022
a 15591 millions d'euros en 2023.

La production de nouveaux contrats s'éleve a 117 millions
d'euros en hausse de 7 millions d'euros par rapport a 2022 a
la faveur d'une amélioration de la demande.

Le taux de rétention des contrats (rapport entre la valeur
annuelle des polices renouvelees et la valeur des polices a
renouveler au cours de l'année) atteint un niveau annuel
record de 931% pour le Groupe (contre 929% au 3l
décembre 2022). L'ensemble des régions contribue a ce taux
de rétention élevé malgré une politique de souscription
stricte et des actions de préventions.

'effet prix reste négatif a -19% sur I'ensemble de I'année (vs
-3,0% en 2022) et se stabilise au T4-23. Cette baisse s'explique
en grande partie par une tres faible sinistralité passée
compensée par le contexte actuel de normalisation.

L'activité client a 2,3% (contre 13,8% en 2022) confirme sa
décélération en ligne avec le repli de l'inflation.

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 I'approbation de I'assemblée générale des actionnaires du 16 mai 2024.
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Le chiffre d'affaires des activités de services est en hausse de
N 7% a périmétre et taux de change constants (+11,0% a
périmetre et taux de change courants) passant de 213
millions d'euros en 2022 a 236,5 millions d'euros en 2023.
L'activité de recouvrement de créances est en forte hausse
(+421%) a la suite du retour de la sinistralité. Les
investissements effectués sur l'activité «vente
d'information » ont permis une forte croissance (+17,3% a
périmetre et taux de change constants).

e -

1799 1868
1559
1516
283 309
2022 2023

. Revenus des activités d’assurance . Revenus des autres activités

(D A périmétre et taux de change constants

Evolution du chiffre d'affaires par région

Le tableau suivant illustre

I'évolution du chiffre d'affaires consolidé du

COMMENTAIRES SUR L’EXERCICE
COMMENTAIRES SUR LES RESULTATS AU 31 DECEMBRE 2023

Affacturage

Le chiffre d'affaires de l'activité affacturage (exclusivement
en Allemagne et Pologne) augmente de 2,6% a taux de
change constants (+3,2% a taux de change courants) de 70,4
millions d'euros en 2022 a 72,7 millions d'euros en 2023.

Le chiffre d'affaires de [I'Allemagne favorisé par une
ameélioration des taux d'intéréts est en croissance de 3,9%.
En Pologne, le chiffre d'affaires est en baisse de 2,4% a taux
de change constant en raison d'une baisse des volumes.

Groupe Coface au sein de ses sept régions

géographiques pour les exercices clos les 31 décembre 2022 et 2023:

VARIATION

(en % :
Varlatlon de chiffre d’affalres consolldé par réglon (en % : & taux & périmétre
de facturation de change et change
(en millions d’euros) 2022 (en M€) (en %) constant) constants)
Europe de I'Ouest 380,1 3596 204 57 % 59 % 59 %
Europe du Nord 3796 3731 6,5 17 % 2,0% 2,0 %
Méditerranée & Afrique 526,3 4847 416 8,6 % 12,4 % 12,4 %
Ameérique du Nord 171,8 1684 35 2] % 56 % 56 %
Europe Centrale 177 182,0 -49 2,7 % -37 % -4.5%
Asie Pacifique 1331 130,5 26 20% 6,3 % 52%
Ameérique Latine 100,3 100,8 -0,5 -05% 19 % 1%
CHIFFRE D’AFFAIRES CONSOLIDE 1868,2 1799,0 69,2 3,8% 6,2% 6,0 %

Dans la région Europe du Nord, le chiffre d'affaires progresse
de +2,0% a taux de change constants et +1,7% a change
courants. La région subit le ralentissement de l'activité client
mais les activités adjacentes progressent. Les revenus de
I'affacturage sont en hausse de +39 %.

En Europe de I'Ouest, le chiffre d'affaires progresse de +59%
a taux de change constants (+57% a changes courants).
L'activité client reste résiliente et la vente d'information
progresse.

En Europe centrale et de I'Est, le chiffre d'affaires est en
baisse de -4,5% a taux de change constants (-2,7% a taux de
change courants), en raison de la reduction des activités en
Russie. En excluant la Russie, la croissance serait de +1,3%.

En Méditerranée et Afrique, région tirée par [lltalie et
I'Espagne, le chiffre d'affaires progresse de +12,4% a taux de
change constants et de +8,6% a taux de change courants,

sous l'effet de solides performances commerciales.

En Amérique du Nord, le chiffre d'affaires progresse de
+5,6% a taux de change constants et de +2,1% en données
publiées, porté par le rattrapage de l'activité client et la
progressions des commissions.

En Ameérique Latine, le chiffre d'affaires progresse de +111% a
taux de change constants et de -0,5% en courant. La région
subit le ralentissement de l'activité client, principalement sur
les matieres premieres et les métaux et les conséguences de
la dévaluation du Péso Argentin.

Le chiffre d'affaires de la région Asie-Pacifique est en hausse
de +52% a taux de change constants et de +2,0% en courant.
La hausse des revenus bénéficie des performances
commerciales passées, soutenant la croissance du
portefeuille et d'une forte rétention client.
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3.3.3 Résultat technique

Résultat technique brut
de réassurance

Le résultat d'assurance brut de réassurance séleve a 454,0
millions d'euros au 31 décembre 2023, en hausse de 15% par
rapport a celui a fin 2022 (447,3 millions d'euros).

'augmentation de O]1 point du ratio combiné brut de
réassurance a 67,3% en 2022 (672% en 2022) s'explique par
une légere hausse du ratio de sinistralité (+0,3 point)
compensé par une baisse de 0,2 point du ratio de coUts.

Sinistralité

Le ratio de sinistralité brut de réassurance du Groupe
incluant les frais de gestion de sinistres a légerement
augmenté de 0,3 points, passant de 355% en 2022 a 35,8%
en 2023. Cette évolution se traduit par une sinistralité de
pointe en Amérique Latine et Europe de I'Ouest compensé
par des développements antérieurs positifs dans les régions
Méditerranée & Afrique, Europe Centrale et Europe du Nord.

VARIATION
(en millions d'euros et %) 2023 2022 (en M€) (en %)
Charges de sinistres y compris frais de gestion 558,0 5377 204 38%
Ratio de sinistralité brut de réassurance 35,8% 355% +0,3 pt
Primes acquises 1559, 15157 434 29%

En Europe de I'Ouest, le ratio de sinistralité est en hausse de
49 points a 38,3% comparé a 334% a fin Q4 2022. Cette
hausse reflete le niveau de la sinistralité de fréquence et une
sinistralité de pointe dans la région.

'Europe du Nord enregistre un ratio de sinistralité de 27,7%
contre 392% en 2022. Cette évolution de la sinistralité
s'explique par des reprises sur les années antérieures.

Le ratio de sinistralité baisse de 50 points par rapport a
I'exercice 2022 sur la zone Méditerranée & Afrique et s'établit
a 40,1%. La sinistralité s'est améliorée se traduisant par des
reprises sur les années antérieures.

En Amérique du Nord, le ratio de sinistralité augmente de
85 points a 275% contre 19% en 2022. Cette hausse
sexplique par une augmentation de la sinistralité de
fréquence.

Varlatlon de sinistrallté par réglon de facturation

Le ratio de sinistralité de la région Europe centrale s'améliore
de 13,9 points a 24,0% contre 37,9% en 2022. 'évolution reste
favorable grace aux reprises sur les années antérieures
malgré l'anticipation de sinistres liés au contexte
russo-ukrainien.

La hausse du ratio de sinistralité de la région Asie-Pacifique
est de 11,7 points et s'établit a 19,9%. Les niveaux de réserves
tiennent compte d'une sinistralité volatile de la région. Le
ratio de sinistralité de la région est en cohérence avec le
développement de la sinistralité observée.

Le ratio de sinistralité de 'Amérique Latine a augmenté de
32,1 points et s'établit a 82,6% contre 50,5% en 2022. Cette
région subit I'impact de sinistralité de pointe.

VARIATION
EN POINTS

(en %) 2023 2022
Europe de 'Ouest 38,3% 33.4% 49 pts
Europe du Nord 277% 39,2% -1-114 pts
Méditerranée & Afrique 40,1% 451% -5,0 pts
Ameérique du Nord 275% 19,0% 8,5pts
Europe Centrale 24.,0% 379% -13,8 pts
Asie Pacifique 19,9% 8,2% 1,7 pts
Amérique Latine 82,6% 50,5% 321pts
RATIO DE SINISTRALITE BRUT DE REASSURANCE 35,8% 35,5% 0,3PT

/ FRAIS GENERAUX

(en % : a périmétre
Frais généraux et change
(en millions d'euros) 2023 2022 (en m€) (en %) constants)
Frais généraux internes 662,1 6232 39,0 6,3% 8,4%
dont frais de gestion de sinistres 390 36,1 3,0 82% 10,7%
dont frais de gestion interne des placements 98 8,8 1,0 11.4% 12.0%
Commissions 196,7 196,0 0,6 0,3% 2,6%
TOTAL FRAIS GENERAUX 858,8 819,2 39,6 4,8% 7,0%
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Le total des frais généraux, qui inclut les frais de gestion de
sinistres et frais internes des placements, est en hausse de
70% a périmetre et taux de change constants (4,8% a
périmetre et taux de change courants) de 819,2 millions
d'euros le 31 décembre 2022 a 858,8 millions d'euros pour le
31 décembre 2023.

Les commissions d'acquisition des contrats sont en hausse
de 2,6% a périmétre et taux de change constants (0,3% a
périmetre et taux de change courants), passant de
196 millions d'euros en 2022 a 196,7 millions d'euros en 2023.

Les frais généraux internes incluant les frais de gestion de
sinistres et de placements augmentent de 8,4% a périmetre
et taux de change constants (6,3% a perimetre et taux de
change courants) de 6232 millions deuros en 2022 a
662,1 millions en 2023.

Les frais de personnel sont en hausse de 10,4% a périmetre
et taux de change courants de 364,8 millions d'euros en
2022 a 402,77 millions d'euros en 2023. Cette hausse
s'explique majoritairement par l'inflation des salaires et des
recrutements dans les fonctions commerciales et de gestion
des opérations.

Les frais informatiques sont en hausse de 35% a périmetre
et taux de change courants de 59,6 millions d'euros en 2022
a 617 millions d'euros en 2023.

Les autres frais (taxes, achats d'informations, loyers) sont en
paisse de 0,5% a périmétre et taux de change courants de
198,8 millions d'euros en 2022 a 1977 millions d'euros en
2023,
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Le ratio de coUt brut se détériore de 0,2 point, de 31,7% en
2022 a 31,5% en 2023.

859
819
197
196
662
623
2022 2023

. Frais internes . Commissions

Résultat aprés réassurance

Le résultat aprés réassurance, autres revenus et colt du
risque s'éléve a 3954 millions d'euros au 31 décembre 2023
en hausse de 13% par rapport a fin 2022 (3486 millions
d'euros).

La baisse de 34,4 millions d'euros du colt de la réassurance
a -104,2 millions d’euros au 31 décembre 2023 (-138,6 millions
d'euros au 31 décembre 2022) se justifie par la fin des
schémas de réassurance gouvernementaux (impact négatif
de 36,4 millions d'euros sur le premier semestre 2022).

AU 31 DECEMBRE VARIATION

(en milliers d'euros et %) m 2022 (en K€) (en %)
Produits des activités d'assurance 1559 063 1515 663 43 400 2,9%
Charges des prestations des contrats -558 644 -540 425 -18 3,7%
Frais généraux attribuables aux contrats d'assurance -507 956 -531 463 -13 353 2,7%
Composante onéreuse & reprise de composante onéreuse 596 2735 -2 140 -78,2%
RESULTAT DASSURANCE 454 016 446 510 6735 1,5%
Charges des autres activités -104 240 -138 640 34399 -24.8%
RESULTAT D'ASSURANCE, APRES REASSURANCE 349 776 307 870 41134 13,3%
Autres revenus 309 168 283 367 25801 91%
Autres charges -263 003 =242 913 -19 320 7.9%
CoUt du risque -534 308 -842 -2731%
RESULTAT APRES REASSURANCE, AUTRES REVENUS ET COUT DU

RISQUE 395 407 348 633 46 773 13,4%
Ratio combiné net 643 % 676%
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3.3.4 Résultat des placements nets de charges hors coiat de

I'endettement

Evolution des marchés financiers

['année 2023 a été marquée par le ralentissement de
l'inflation, qui est cependant demeurée au-dessus des cibles
des banques centrales. Du c6té de la macro-économie, la
croissance a surpris a la hausse aux Etats-Unis tandis que
'Europe a évité la sévere récession attendue en début
d'année. Les économies émergentes ont eu une activité
économique soutenue malgré une reprise décevante en
Chine. Les banques centrales des économies avancées ont
poursuivi leurs hausses de taux, un mouvement largement
percu comme terminé en fin d'année, alors que certaines
banques centrales des économies émergentes
commengcaient déja a baisser les leurs. Sur les marchés
financiers, les rendements obligataires ont touché de
nouveaux points hauts avant de baisser fortement en toute
fin d'année, tandis que les marchés actions ont enregistré
de solides performances. La désinflation globale ainsi que la
résilience de I'économie américaine ont été les principaux
catalyseurs de cette hausse.

En 2023, 'économie américaine a bien mieux résisté que
prévu a la forte hausse des taux d'intérét. Sur les 3 premiers
trimestres de l'année, le PIB a progressé de 2,3% (avec
méme une acceélération au T3). De plus, les créations
demplois ont été supérieures a 200 000 par mMois en
moyenne sur 'année, soit un chiffre tres élevé, tandis que le
taux de chémage s'est maintenu a un niveau tres bas (3,7%
en décembre). L'épargne abondante accumulée par les
ménages durant la crise du COVID, les réserves de
financement et de trésorerie des entreprises (qui leur ont
permis de ne subir que progressivement la hausse des taux)
et des mesures budgétaires favorables a l'investissement
expliquent ces bons chiffres. Cependant, un ralentissement
était perceptible en fin d'année. Linflation a beaucoup
diminué sur 'année : en décembre, la hausse sur 12 mois de
l'indice des prix a la consommation était de 3,4% (contre
6,5% en décembre 2022), celle de I'indice sous-jacent de 3,9%
(contre 5,7%). La Réserve fédérale a remonté ses taux a 4
reprises entre février et juillet, portant la borne haute des
Fed Funds a 55%. En fin d'année, elle indiquait que le
rythme des futures baisses de taux était désormais en
discussion. Dans ce contexte, le rendement du 10 ans US a
fortement baissé pour atteindre 3,87% fin décembre. Du
coté des actions, le S&P 500 a enregistré un rebond de 24,2%
sur l'année.

En Europe, les craintes étaient vives de voir lactivité
économique seffondrer en raison des difficultés
d'approvisionnement en gaz naturel en début dannée.
Toutefois, les prix de I'énergie ont rapidement baissé et la
forte récession attendue n'a pas eu lieu. En revanche,
'activité n'est pas parvenue a accélérer plus tard dans
'année, en raison notamment de difficultés spécifiques au
secteur industriel et de la hausse des taux d'intérét. Ainsi, au
cours des trois premiers trimestres, le PIB de la zone euro est
resté quasi-inchangé. Sur la méme période, du fait de la
composition de leurs économies (davantage de services et
moins d'industrie), la France et I'Espagne ont connu une
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croissance un peu supérieure a celle de I'Allemagne et de
I'ltalie. L'inflation a nettement reflué : en décembre 2023, la
progression sur 12 mois de l'indice général des prix a la
consommation n'était plus que de 29% (contre 92% en
décembre 2022) et celle de lindice sous-jacent de 34%
(contre 52%). La BCE a remonté ses taux directeurs a 6
reprises de février a septembre, portant son taux de
rémunération des dépdts a 4,0% (contre 2,0% fin décembre
2022). Elle a ensuite interrompu ce mouvement, sans
s'engager sur des baisses de taux imminentes. La fin
dannée a été marquée par une forte baisse des taux
souverains : le rendement du taux allemand a 10 ans oscillait
autour de 20% fin décembre. Du coté des actions,
I'Eurostoxx 50 a délivré une hausse de 19,2% sur 'année.

En 2023, la croissance des économies émergentes est restée
stable en termes annuels (progression du PIB d'environ 4%).
Clobalement les pays émergents ont bien résisté a la
faiblesse de la reprise chinoise (surtout au 2éme trimestre),
aux taux d'intéréts mondiaux plus élevés et aux tensions
géopolitiques. Le ralentissement de la demande
domestique et la dissipation des chocs d'offre négatifs ont
permis une modération de linflation, qui, des prix des
secteurs volatils et des biens, s'est progressivement diffusée
a l'inflation des services, pourtant plus rigide. Cette tendance
a permis aux banques centrales des économies émergentes
d'initier des cycles de baisses de leurs taux directeurs. Le
mouvement a débuté en Amérique Latine (concernant
toutes les grandes banques centrales, a I'exception de celle
du Mexique) et a gagné I'Europe Centrale et de I'Est. Du coté
des actions, le MSCI Emergents cléture I'année en territoire
positif (+7,1%) malgré la mauvaise performance du marché
chinois (-12,8%).

Résultat financier

Dans un contexte de remontée des taux et d'incertitudes
économiques, le Groupe Coface a poursuivi la réduction du
risque de son portefeuille en 2023, en diminuant son
exposition aux actifs les plus exposés au ralentissement
économique (crédit, émergent et immobilier) au profit des
emprunts d'Etats des pays développés. Enfin, le niveau de
cash est resté élevé tout au long de I'année par mesure de
prudence.

Concernant les actifs réels, une partie des actifs immobiliers
a été réallouée des bureaux et commerces vers le résidentiel.

Sur 2023, la valeur globale du portefeuille (hors filiales non
consolidées) a augmenté de 356 millions d'euros du fait du
replacement de I'émission obligataire Coface d'un montant
de 300 millions deuros (en OPCVM monétaires et
obligations souveraines) et de la montée en charge de la
poche equity infrastructure.

Le portefeuille d'actions cotées est restructuré en poche
d'investissement long terme classée en juste valeur par
capitaux propres non recyclable (JV OCI NR). S'agissant des
investissements obligataires, ceux-ci seront comptabilisés en
juste valeur par capitaux propres recyclable (JV OCI R)
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Le portefeuille financier par grandes classes d'actifs se décompose ainsi :

/ VALEUR DE MARCHE

(en millions d’euros)

AU 31 DECEMBRE

2022
Actions cotées 75 77
Actions non cotées 6 8
Obligations 2269 2265
Préts, Dépdts et OPCVM monétaire 764 367
Immobilier 180 220
Total placements 3294 2937
Filiales non consolidées 47 85
TOTAL 3341 3 022

/ RESULTATS DU PORTEFEUILLE DE PLACEMENTS

Le résultat net financier du portefeuille de placement s'éleve
a +12,4 millions d'euros sur l'année 2023, incluant les
ajustements de la valeur de marché des actifs classés en
juste valeur par résultat pour un montant de -219 millions
d'euros et -38,7 millions d'euros de résultat de change. Ce
montant prend en compte -10,9 millions d'euros de charges
liges a la norme IAS 29 - hyperinflation (Coface possédant
des activités en Argentine et en Turquie).

(en millions d'euros)

Le revenu du portefeuille des placements s'établit a
68,3 millions d'euros. Dans ce contexte économigque
d'inflation et de hausse de taux, la baisse de la valorisation
des actifs immobiliers a été en majeure partie compensée
par des externalisations de plus-values et la hausse du
récurrent. Ces opérations ont permis de poursuivre la
diminution du risque du portefeuille, en baissant une partie
de l'obligataire d'entreprise et des actions, a la faveur des
obligations d'états développés.

AU 31 DECEMBRE

Revenus des placements 68,3
Variation de la juste valeur des instruments financiers comptabilisés a la juste valeur par résultat -219
Plus ou moins-values de cessions 18,2
Dotations et reprises des provisions pour dépréciation -01
Pertes et profits de change -38,7
Frais de gestion des placements 13,4
TOTAL 12,4

3.3.5 Résultat opérationnel

AU 31 DECEMBRE VARIATION

(en % : & périmétre
(en millions d'euros) 2022 (en M€) (en %) et change constants)
Résultat opérationnel consolidé 362,9 357,2 57 1,6% -3,8%
Résultat opérationnel y compris charges de financement 328,7 3276 10 0,3% -5,6%
Autres produits et charges opérationnels -50 -95 4,6 -48% -42%
RESULTAT OPERATIONNEL Y COMPRIS CHARGES DE
FIN'ANCEMENT ET HORS AUTRES PRODUITS ET CHARGES
OPERATIONNELS 333,6 337,2 -3,6 -1,1% -6,6%

Le résultat opérationnel consolidé baisse de -38% a
périmetre et taux de change constants de 3572 millions
d'euros pour lexercice clos au 31 décembre 2022 a
362,9 millions d'euros pour l'exercice clos au 31 décembre
2023.

Le résultat opérationnel courant, y compris charges de
financement et hors éléments non récurrents (autres

produits et charges opérationnels), est en baisse de 6,6% a
périmetre et taux de change constants de 3372 millions
d'euros en 2022 a 333,6 millions d'euros en 2023.

Le ratio combiné net s'améliore de 33 points, de 67,6% en
2022 a 64,3% en 2023 dont -2,0 points de ratio de sinistralité
net et -1,3 point de ratio de coUt.
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Les autres produits et charges opérationnels s'élevent a -5,0 millions d'euros et se composent principalement de :
® charges liées a I'entrée de quatre entités de service dans le périmetre consolidé pour 2,0 millions d'euros ;

® provisions pour restructurations pour 1,7 million d'euros.

Varlatlon du résultat opérationnelpar réglon AU 31 DECEMERE :ﬁ:&g_uc{g;ﬁ;
(en millions d’euros) m 2022 VARIATION 31 DECEMBRE 2022
Europe de 'Ouest 19,2 731 46,1 33%
Europe du Nord 90,3 724 179 25%
Méditerranée & Afrique 86,7 85 1,6 24%
Ameérique du Nord 14,6 230 -84 4%
Europe Centrale 36,2 46,6 -10,4 10%
Asie Pacifique 183 36,0 -17,7 5%
Ameérique Latine -2,3 211 234 -1%
TOTAL 362,9 357,2 5,7 100%

3.3.6 Résultat net (part du Groupe)

Le taux d'imposition effectif du Groupe Coface passe de 26,5% en 2022 a 26,8% en 2023.

Le résultat net (part du groupe) s'éleve a 240,5millions d'euros, stable rapport a celui de I'exercice clos au 31 décembre 2022
(240,4 millions d'euros).

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 8 « Trésorerie et
équivalents de trésorerie » des comptes consolidés de la Société.

AU 31 DECEMBRE

Flux de trésorerie nets provenant des activités opérationnelles 290,7 4559
Flux de trésorerie nets provenant des activités d'investissement -327.8 -119,8
Flux de trésorerie nets provenant des activités de financement 17,5 -1399
Effet de la variation des taux de change sur la trésorerie et équivalents de trésorerie -38,6 -49

AU 31 DECEMBRE

Trésorerie et équivalents de trésorerie a l'ouverture 553,8 3624
Trésorerie et équivalents de trésorerie a la cléture 4956 5538
Variation de la trésorerie nette -58,2 1913
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Endettement et sources de financement du Groupe

L'endettement du Groupe est composé de I'endettement financier (dettes de financement) et de 'endettement opérationnel lié
a ses activités d'affacturage (constitué des « Dettes envers les entreprises du secteur bancaire » et des « Dettes financieres

représentées par des titres »).

AU 31 DECEMBRE

(en millions d'euros) 2022
Emprunt subordonné 8317 5343
Sous-total endettement financier 831,7 5343
Dettes envers les entreprises du secteur bancaire 7629 7432
Dettes financiéres représentées par des titres 1655,7 17949
Sous-total endettement opérationnel 24186 2538]1

Endettement financier

Au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2023, les dettes de
financement du Groupe, d'un montant total de 8317
millions d'euros, se composent des deux emprunts
subordonnés:

® une émission a taux fixe (4,125 %) le 27 mars 2014 de titres
subordonnés effectuée par COFACE SA, d'un montant
nominal de 380 millions d'euros et arrivant a échéance le
27 mars 2024.

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.

Le 21 septembre 2022, COFACE SA a réalisé une opération
de rachat portant sur ses obligations subordonnées
émises en 2014 pour un montant de 153 millions d'euros, a
un prix fixe de 103,625%.

Le montant nominal apres cette opération de rachat est a
présent de 227 millions d'euros, toujours a échéance 27
mars 2024.

® une émission a taux fixe (6,000%) le 22 septembre 2022 de
titres subordonnés, d'un montant nominal de 300 millions
d'euros et arrivant a échéance le 22 septembre 2032.

® une émission de titres subordonnés a taux fixe 5750% le
28 novembre 2023 effectuée par COFACE SA, d'un
montant nominal de 300 millions d'euros et arrivant a
échéance le 28 novembre 2033.

Le montant levé lors de cette émission d'obligations sera
principalement affecté au refinancement des obligations
subordonnées arrivant a échéance le 27 mars 2024.

Endettement opérationnel lié
aux activités d'affacturage

['endettement opérationnel du Groupe est principalement
lie au financement de ses activités d'affacturage.

Cet endettement, qui comprend les postes « Dettes envers
les entreprises du secteur bancaire » et « dettes financieres
représentées par des titres », représente ainsi les sources de
refinancement des sociétés d'affacturage 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
7629 millions d'euros au titre de lIexercice clos le
31decembre2023.

Les dettes financieres représentées par les titres se sont
élevées a 1655,7 millions d'euros au titre de I'exercice clos le
31 décembre 2023 et comprennent :

® |es parts Senior émises par le fonds commun de titrisation
VECA 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 1015,2 millions d'euros; et

® |es 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 640,5 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
1300 millions d'euros ;

® un programme de billets de trésorerie d'un montant
maximal de 700 millions d'euros ;

® des lignes de crédit bilatérales d'un montant total
maximal de 1787,3 millions d'euros.

En 2023, le programme de titrisation a été augmenté a 1300
millions d'euros et les parts Senior 1 an et Senior 3 ans ont
été renouvelées en décembre. la premiere option
d'extension du crédit syndiqué multidevises de Coface
Poland Factoring a été exercée en aolt. Ce crédit, de 310
millions d'euros, a une maturité initiale de deux ans avec
deux options dextension d'une année a la main des
préteurs. En mai de la méme année, l'option d'extension de
la cinquiéme année du crédit syndiqué servant de back-up
au programme de billets de trésorerie d'un montant de 700
millions d'euros pour COFACE SA a été levée.

Au 31 décembre 2023, le montant de l'endettement du
Groupe Coface lié a ses activités d'affacturage sélevait a
2 419 millions d'euros.
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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 garanti par la Compagnie francaise
d'assurance pour le commerce extérieur. En décembre 2023,
le programme de titrisation a été renouvelé et son montant
maximum a été porté a 1300 millions d'euros.

Au 31 décembre 2023, 10152 millions d'euros sont utilisés
sous ce programme,

Ce programme de titrisation comporte un certain nombre
de cas d'amortissements anticipés 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
Croupe (y compris certains indicateurs tenant a la qualité
des créances cédées), et ayant trait a la survenance de
différents événements, notamment:

® |e défaut de paiement de Coface Finanz ou de
Compagnie frangaise 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
Compagnie frangaise d'assurance pour le commerce
extérieur;

® l'arrét ou la modification substantielle des activités
exercées par Coface Finanz ou Compagnie francaise
d'assurance pour le commerce extérieur;

® une dégradation de la notation financiere de Compagnie
francaise d'assurance pour le commerce extérieur en
dessous de BBB- pour le financement principal (montant
maximal de 1300 millions d'euros) ;

® |e 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 contréle portant sur la Société, mais
contient des restrictions relatives au changement de
contréle de la Compagnie frangaise d'assurance pour le
commerce extérieur et des sociétés d'affacturage entrainant
leur sortie du Groupe.

Les trois covenants fixés par le programme de titrisation sont les suivants:

COVENANT DEFINITION

SEUIL DE DECLENCHEMENT

Taux de défaut des créances

Moyenne glissante sur 3 mois du taux de créances impayées au-dela

>224%

de 60 jours apres 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

>971%

Au 31 décembre 2023, 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 1787,3 millions d'euros:

® des lignes de crédit et facilités de caisse bilatérales
conclues aupres de banques locales pour un montant
total maximal de 7451 millions dont 56,6 millions d'euros
avaient été tirés en Allemagne au 31 décembre et
14,5 millions d'euros en Pologne

® des lignes de crédit bilatérales conclues avec des
banques:

® six lignes pour un montant total maximum de 475
millions d'euros a destination de Coface Finanz (avec
des maturités comprises entre un an et trois ans) dont
2413 millions d'euros avaient éte tirés au 31 decembre
2023;

® cing lignes (dont un crédit syndigué) pour un montant
total maximum de 667,2 millions d'euros a destination
de Coface Poland Factoring (avec des maturités
comprises entre un et trois ans) dont 4638 millions
d'euros avaient éteé tirés au 31 décembre 2023.
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c) Programme de billets de trésorerie

Le Groupe dispose d'un programme d'émission de billets de
trésorerie de 700 millions d'euros, la Société procede 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 2023, le montant total
des titres émis dans le cadre du programme de billets de
trésorerie s'élevait a 640,5millions 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 couvrant le montant maximal du
programme d'émission de billets de trésorerie (700 millions
d'euros depuis aout 2021). Le contrat encadrant ce crédit
syndiqué contient des clauses restrictives classiques
(notamment une clause de sUreté négative, une interdiction
de céder des actifs en dehors du Groupe au-dessus d'un
certain seuil ou des restrictions ayant trait a I'arrét ou a une
modification substantielle des activités du Croupe) et
d'exigibilité 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 liquidation) en ligne avec les
pratigues de marché. Ce crédit syndiqué a été renouvelé en
aout 2021 pour 3 ans avec deux possibilités d'extension d'une
année chacune qui ont été exercées en 2022 et 2023.



3.4.2 Solvabilité du Groupe
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Le Groupe mesure sa solidité financiere sur la base d'un
capital requis (montant des capitaux propres nécessaires a
couvrir les risques qu'il gere) selon la réglementation
Solvabilité Il pour son activité d'assurance et selon la
réglementation bancaire pour les sociétés de financement
du Groupe. Lévolution du capital requis dépend de
nombreux facteurs et parametres 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 Société.

Pour les activités d'assurance, conformément a Ia
réglementation Solvabilité Il entrée en vigueur le 1°" janvier
2016, le Groupe a procédé au 31 décembre 2023 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 fréequence 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 2023, le montant

estimé du capital requis pour les deux activités du Groupe
s'éléve a 1302 millions d'euros contre 1199 millions d'euros a
fin 2022.

Au 31 décembre 2023, le capital requis pour les activités
bancaires du GCroupe est estimé a 239 millions d'euros en
appliquant un taux de 105% et un taux de coussin
contra-cyclique spécifique a chague entité bancaire aux
encours pondéres par les risques dits «Risk-Weighted
Assets », ou « RWA». Le Groupe reporte ses exigences de
capital requis en approche standard depuis le
31décembre2019. 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 l'activité d'assurance et du
capital requis pour les activités bancaires du Groupe est a
comparer avec I'estimation de capital disponible qui s'éléve,
au 31 décembre 2023, a 2 586 millions d'euros.

Au 31 décembre 2023, le taux de couverture du capital requis
(rapport entre le capital disponible du Groupe et son capital
requis pour l'assurance et les activités bancaires), est estimé
4199% (2 contre 201%2 & fin 2022.

Le tableau suivant présente les éléments de calcul du ratio de couverture du capital requis du Groupe :

(en millions d'euros)

AU 31 DECEMBRE 2022

AU 31 DECEMBRE 2023

Capitaux propres totaux 2 053 1962
- Goodwill et autre actifs incorporels (net des impodts différés) -218 -217
+ Réévaluation des provisions selon la méthode « best estimate » (net des impots différés) 428 424
+/- Autres ajustements -m -53
- Distribution de dividendes -192 -226
+ Dette subordonnée (évaluée a la valeur de marché) 626 () 515
= Fonds propres disponibles Solvabilité 11 (A) 2586 2404
Capital requis — Assurance (B) 1063 976
Capital requis — Affacturage (4) (C) 239 223
Capital requis (D) = (B) + (C) 1302 1mo
TAUX DE COUVERTURE (E) = (A)/(D) 199% 201%

1) L'information relative & la solvabilité n'est pas auditée.

2) 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.

3) Montant aprés écrétement de la dette subordonnée non disponible en application de I'article 82 du réglement délégué n°2015/35.

4) Activité bancaire

N

coface m DOCUMENT DENREGISTREMENT UNIVERSEL 2023

m




03

COMMENTAIRES SUR L’EXERCICE
TRESORERIE ET CAPITAUX DU GROUPE

2022 2023 j
201% 1 199% | 5
22
515 625
239
223 1867 1935
976 1063
Capital requis 2022 Fonds propres Capital requis 2023 Fonds propres
(modele interne éligibles (modéle interne éligibles
partiel) Sl partiel) Sl
[ Assurance Affacturage || Tier 1 capital [ Tier 2 capital Tier 3 capital

3.4.3 Rentabilité des fonds propres

Le ratio de rentabilité des fonds propres permet de mesurer au rapport entre le résultat net (part du Groupe) et la

la rentabilité du capital investi du GCroupe. Le ratio de moyenne des capitaux propres comptables (part du
rentabilité des fonds propres, nets des actifs incorporels Groupe) retraités des éléments intangibles (valeur d'actifs
(Return on Average Tangible Equity ou ROATE) correspond incorporels).
Le tableau ci-dessous présente les éléments de calcul du ROATE Groupe sur la période 2022-2023 :

AU 31 DECEMBRE
(en millions d'euros) m 2022
Capitaux propres comptables (part du Groupe) — A 2051 2019
Actifs incorporels — B 240 239
Fonds propres, nets des actifs incorporels - C (A - B) 1811 1780
Fonds propres moyens, nets des actifs incorporels — D ([Cn + Cp, - 1]/2) 1795 1890
Résultat net (part du Groupe) - E 240,5 240,4
ROATE - E/D 13,4% 12,7%

12
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3.4.4 Engagements hors bilan
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La majeure partie des engagements hors bilan du Groupe concernent certaines lignes de crédit, les engagements de
garantie (titres nantis regus 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 2022-2023:

LIESAU  LIES AUX ACTIVITES
(en milliers d’euros) TOTAL FINANCEMENT OPERATIONNELLES
Engagements donnés 1416 648 1387 348 29 300
Cautions et lettres de crédit 1387 348 1387 348
Garantie sur immobilier 3500 3500
Engagements financiers sur participations 25800 25800
Engagements regus 2225153 1535 317 689 836
Cautions et lettres de crédit 143308 143 308
Garanties 546 527 546 527
Lignes de crédit liées aux billets de trésorerie 700 000 700 000
Lignes de crédit liées a I'affacturage 835 317 835 317
Engagements financiers sur participations
Engagements de garantie 430 681 430 681
Titres nantis regus des réassureurs 430 681 430 681
Opérations sur marchés financiers 88 06l 88 06l

31/12/22

LIES AU LIES AUX ACTIVITES
(en milliers d’euros) TOTAL FINANCEMENT OPERATIONNELLES
Engagements donnés 1447127 1360 427 86 700
Cautions et lettres de crédit 1360 427 1360 427
Garantie sur immobilier 3500 3500
Engagements financiers sur participations 83200 83200
Engagements regus 1890 984 1295 563 595 421
Cautions et lettres de crédit 146 290 146 290
Garanties 449131 449131
Lignes de crédit liées aux billets de trésorerie 700 000 700 000
Lignes de crédit liées a I'affacturage 595563 595563
Engagements financiers sur participations
Engagements de garantie 320 478 320 478
Titres nantis regus des réassureurs 320 478 320 478
Opérations sur marchés financiers 105 965 105 965

Les cautions et lettres de crédit, dont le montant s'éleve a
1387 348 milliers d'euros au titre de l'exercice clos le 31
décembre 2023, correspondent principalement a:

® un cautionnement solidaire au profit des investisseurs des
obligations subordonnées de COFACESA pour 226
600 milliers d'euros et arrivant a échéance le 27 mars
2024. Suite au rachat d'obligations subordonnées le 21
septembre 2022 pour un montant de 153 400 milliers
d'euros, la caution solidaire initialement de 380 000

milliers d'euros a été ajustée par un avenant.

Les deux obligations subordonnées émises le 22
septembre 2022, pour un montant de 300 000 milliers
d'euros, et le 28 novembre 2023, également pour un
montant de 300 000 milliers d'euros, n'ont pas fait I'objet
de cautionnement solidaire.

® ainsi que 1 054 000 milliers d'euros correspondant aux
différentes cautions solidaires données par le Groupe,
notamment aux banques financant l'activite
d'affacturage.

Les nantissements concernent Coface Ré pour 412 501
milliers d'euros et Compagnie frangaise d'assurance pour le
commerce extérieur pour 42 595 milliers d'euros.

Le crédit syndiqué d'un montant maximal de 700 millions
d'euros au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2023 integre
la couverture du programme d'émission des billets de
trésorerie du Groupe pour 700 millions d'euros (voir le
paragraphe 141 « Endettement et sources de financement du
Groupe »).
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3.5

Aucun.

3.6

En 2023, les scénarios économiques les plus pessimistes ne
se sont pas matérialisés. Si 'économie chinoise a continué
de décevoir, les Etats-Unis ont continué de surprendre
positivement. L'impact des hausses de taux a été retardé
dans un contexte de plein emploi.

Le fait marquant restera cependant le recul généralisé de
l'inflation sous l'action volontariste et coordonnée des
banques centrales et le reflux des prix de I'énergie malgré
un environnement géopolitique de plus en plus tendu.

Pour 2024, Coface anticipe un atterrissage prolongé mais en
douceur de l'économie mondiale avec une croissance
attendue a +2.2% apres +2.6% en 2023. Les risques baissiers
sont réels avec en particulier une accumulation sans
précédent d'élections politiques, culminant en fin d'année
avec la présidentielle américaine.

3.7

3.7.1 Indicateurs financiers

EVENEMENTS POSTERIEURS AU 31 DECEMBRE 2023

PERSPECTIVES POUR LE GROUPE

Comme prévu, le nombre de défaillances d'entreprises a
poursuivi sa remontée vers les niveaux pré-pandémie. Les
nombreuses actions de prévention menées par Coface ont
cependant évité une remontée trop marquée du nombre de
sinistres enregistrés. Si leur nombre n'atteint pas encore le
niveau de 2019, leur montant total est désormais equivalent.

En 2023, Coface a enregistré des résultats mesurés avec la
norme |FRS17 stable par rapport a l'année précédente,
démontrant une nouvelle fois sa résilience dans un
environnement difficile. Cette année cloture le plan
stratégique Build to Lead dont I'ensemble des objectifs a été
soit atteints, soit dépassés. Coface présentera son nouveau
plan stratégique 2024 - 2027 le 5 mars 2024. |l s'appuiera sur
les succes de Build to Lead.

INDICATEURS CLES DE PERFORMANCE FINANCIERE

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
I'assuré) au cours de l'exercice, et a la variation des provisions
de sinistres au cours de l'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 'exercice comptable nettes de
récupérations encaissées et augmentées des frais engagés
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pour en assurer la gestion, quel que soit l'exercice au cours
duquel 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 duquel I'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 lexercice, 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 d'indemnités ou
I'estimation des pertes éventuelles au titre de sinistres
déclarés ou potentiels. La différence entre le montant des
provisions d'un exercice donné (constituées la premiéere
année de souscription d'une police) et les montants
réévalués 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 intermediaires d'assurance
apporteurs d'affaires (courtiers et autres intermédiaires)
lesquelles sont assises sur le chiffre d'affaires apporté
par les intermédiaires;

® ot des colts internes d'acquisition lesquels
correspondent principalement a des coUts 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 l'activité 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 l'une des destinations définies
par le plan comptable, notamment les charges de
direction générale) ;

® «Charges d'exploitation  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 d'information et de
recouvrement pour les clients dépourvus
d'assurance-crédit).

Ainsi, les «Charges d'exploitation» regroupent l'ensemble
des frais généraux, a l'exception des frais de gestion interne
des placements d'assurance - lesquels sont pris en compte
dans l'agrégat «produits des placements nets de charge
hors colt de l'endettement» - et des frais de gestion des
sinistres, ceux-ci étant inclus dans l'agrégat «charges des
prestations des contrats».

L'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
Croupe. Cette présentation permet une meilleure
compréhension de l'économie du Groupe et differe sur
certains points de la présentation du compte de résultat qui
réepond aux exigences de présentation des normes
comptables.

Colt du risque

Le «CoUt du risque» correspond aux charges et provisions
lices a la prise en charge de la couverture du risque cédant,
(inhérent a l'activité d'affacturage) et du risque de crédit, net
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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.
Il est calculé avant et aprés prise en compte du résultat des
cessions en réassurance:

® |e «Résultat technique 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 coUt du risque;

® |e «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.

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 reassureurs au cours de l'exercice au titre des traités de
réassurance du Groupe, nets de la variation des provisions
sur sinistres nets de recours également cédée, auxguels
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 l'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 I'endettement

Les « Produits des placements nets de charges hors coUt de
lendettement » 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.

Résultat opérationnel

Le «résultat opérationnel» correspond a la somme du
« Résultat technique apres réassurance », des « Produits nets
des placements hors colt de lendettement» 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 colts de
holding non refacturés aux régions.

coface m DOCUMENT DENREGISTREMENT UNIVERSEL 2023

115




03

COMMENTAIRES SUR L’EXERCICE

INDICATEURS CLES DE PERFORMANCE FINANCIERE

116

Impots sur les résultats

La charge dimpdt comprend lIimpdt exigible et I'impodt
difféeré qui résulte des retraitements de consolidation et des
décalages temporaires d'imposition, 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 26 des annexes
aux comptes consolidés).

3.7.2 Indicateurs opérationnels

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 « Impots 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
publies en conformité avec les normes comptables
internationales IFRS, le Groupe suit quatre indicateurs
opérationnels permettant d'appréhender sa performance
commerciale. Ils 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 periode 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 quelcongue
effet volume lié au chiffre daffaires définitif réalisé par les
assUres).

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 l'exercice suivant.
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3.7.3 Décomposition du calcul des ratios au 31 décembre 2023

PRIMES ACQUISES
(en milliers d'euros) 2022

Revenues des activités d'assurance [A] 1559 063 1515 663
Primes acquises cédées -424 015 -408 812
PRIMES ACQUISES NETTES [D] 1135 048 1106 850

CHARGES DE SINISTRES

(en milliers d'euros) 2022
Charges des prestations des contrats [B] -558 644 -537 689
Composante onéreuse 596 2735
Sinistres cédés 130 835 99 313
Composante onéreuse cédée -275 -608
CHARGES DE SINISTRES NETTES [E] -428 084 -438 985
CHARGES OPERATIONNELLES m
(en milliers d'euros) 2022
Charges d'exploitation -810 002 -774 376
Intéressement et participation des salariés 9139 10120
Autres revenus (services) 309168 283 367
Charges d'exploitation, nettes des autres revenus - avant réassurance [C] -491 641 -480 888
Commissions regues des réassureurs 189 490 171 469
CHARGES D’EXPLOITATION, NETTES DES AUTRES REVENUS - APRES REASSURANCE [F] -302 151 -309 420
©
Ratio combiné brut —~ ~
= ratio de sinistralité brut + ratio de colts bruts @
(® ®
Ratio combiné net = ratioc ~
de sinistralité net @ + ratio de colts nets @
RATIOS m 2022
Ratio de sinistralité brut de réassurance 35,8% 35,5%
Ratio de sinistralité net de réassurance 37,7% 39,7%
Ratio de coUts brut de réassurance 31,5% 317%
Ratio de colts net de réassurance 26,6% 28,0%
Ratio combiné brut de réassurance 67,4% 67,2%
Ratio combiné net de réassurance 64,3% 67,6%
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3.7.4 Indicateurs alternatifs de performance (I1AP)

au 31 décembre 2023

Cette partie fait suite a la Position AMF — IAP DOC 2015-12.

Les indicateurs ci-dessous représentent les indicateurs listés
comme faisant partie des IAP.

Sont visés par cette section les indicateurs non définis par
les normes comptables et utilisés par la Société pour sa
communication financiere.

a) |AP en lien avec le chiffre d’'affaires et ses éléments

COMPARAISON N/N-1- M€

DEFINITION

JUSTIFICATION

RECONCILIATION AVEC LES
COMPTES

Chiffre d'affaires avec éléments retraités

2022

(1) Deux types de retraitements i. Méthode historique de i. (CA courant N — Impact de i.+6,0% i.ND
sur le chiffre d'affaires (CA) : calcul des % pro forma change N-1)/ (CA courant N-1 = (18682 -
i. Le calcul des pourcentages de chez Coface. +Impact périmetre N) -1 (-42,3) /(1799,0 +
croissance du CA en constant : /3_,2 impact
® année N recalculé au taux de périmetre) -1
change de l'année N-1;
® année N-1au périmeéetre de
lannée N. i.18682+-00  § 18120 +/- 0,0

ii. Retrait ou ajout de CAen
valeur (€) considéré comme
exceptionnel en courant.

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)

ii. Elément considéré
comme exceptionnel, c'est-
a-dire qui ne va se produire
gue sur I'exercice en cours
(@année N).

ii. CA courant N +/-
Retraitements/Ajouts
éléments exceptionnels N

Poids des accessoires de primes

Indicateur utilisé pour suivre

Accessoires de primes/

Courant : 11,0%

Courant :10,5%

par rapport aux primes acquises I'évolution des accessoires de Primes acquises — Constant =1714 /1559 =158,6 /15157
en constant : primes par rapport au poste Constant:10,9% Constant:10,5%
® année N au taux de change de principal du CA a tauxet a =173,4/1596,9 =159,4 /15157
'année N-1: perimetre constant.
® année N-1au périmétre de
'année N.
Les accessoires de primes
correspondent a du CA facturé
sur des services
complémentaires.
Frais généraux internes hors éléments exceptionnels
(2) Retraitement ou Ajout des Indicateur utilisé pour Frais généraux internes 662,] M€ 6232 M€
éléments considérés comme comparer |'évolution des frais courants +/- Retraitements =662 =6232
exceptionnels aux frais généraux generaux internes en +/- Ajouts éléments +/-0,0 +/-0,0

internes. Le terme
« exceptionnel » désigne des

impacts sur les charges qui ne se

reproduisent pas tous les ans.

excluant les éléments
exceptionnels.

exceptionnels
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COMPARAISON N/N-1- M€

m 2022

RECONCILIATION AVEC LES
COMPTES

Résultat opérationnel hors éléments exceptionnels retraités (y compris charges de financement et hors autres produits et charges

opérationnels)

Indicateur utilisé pour
comparer I'évolution des
résultats opérationnels
en excluant les éléments
exceptionnels.

Retraitement ou Ajout des
éléments considérés comme
exceptionnels au résultat
opérationnel : 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)).

3336 M€
=362,9 + (-34,3)
- (-5,0 élements
exceptionnels)

3372 M€
=3572+(-29,6) -
(-9,5 éléments
exceptionnels)

Résultat opérationnel +/-
Retraitements +/- Ajouts
éléments exceptionnels

c) IAP en lien avec le résultat net

DEFINITION JUSTIFICATION

COMPARAISON N/N-1- M€

m 2022

RECONCILIATION AVEC LES
COMPTES

Résultat net hors éléments exceptionnels

Indicateur utilisé pour
comparer |'évolution des
résultats nets en excluant les
éléments exceptionnels.

Retraitement ou Ajout des
éléments considérés comme
exceptionnels au résultat net.

Il s'agit de produits et de charges
exceptionnelles pouvant impacter
soit le chiffre d'affaires

(cf. définition ci-dessus (1)), soit les
frais généraux (cf. définition
ci-dessus (2)).

Cet agrégat est également
retraité des « produits et charges
opérationnels courants » classés
aprés le résultat opérationnel
dans le compte de résultat de
gestion.

Sans objet pour
cette cloture

Sans objet pour
cette cloture

Résultats nets courant +/-
Retraitements +/- Ajouts
éléments exceptionnels nets
d'impots

d) IAP en lien avec le ratio combiné

DEFINITION JUSTIFICATION

COMPARAISON N/N-1- M€

m 2022

RECONCILIATION AVEC LES
COMPTES

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.

sinistralité supporté par le
Groupe par rapport aux primes,
apres cession en réassurance.

Ratio de sinistralité net de réassurance (ratio de sinistralité aprés réassurance)

Indicateur de suivi du niveau de

\Voir 3.7.3 — \Voir 3.7.3 -

« Décomposition « Décomposition
du calcul des du calcul des
ratios au ratios au

31 décembre » 31 décembre »

Charges des prestations des
contrats/Primes brutes
acquises

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.

sinistralité supporté par le
Groupe par rapport aux primes,
apres cession en réassurance.

Indicateur de suivi du niveau de

\Voir 3.7.3 — \Voir 3.7.3 -

« Décomposition « Décomposition
du calcul des du calcul des
ratios au ratios au

31 décembre » 31 décembre »

(Charges des prestations des
contrats + Sinistres cédés

+ variation des provisions sur
sinistres nets de recours)/
(Primes brutes acquises

+ Charges des cessions en
réassurance)
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DEFINITION

JUSTIFICATION

RECONCILIATION AVEC LES
COMPTES

COMPARAISON N/N-1- M€

2022

Ratio de cots brut de réassurance (ratio de coQts avant réassurance)

Rapport entre les charges
d'exploitation (nettes de
l'intéressement et participation

des salariés) diminuées des autres

revenus* et les primes acquises.

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.

Ratio de colts net de réassurance (ratio de colts aprés réassurance)

(Charges d'exploitation —
Intéressement et
participation des salariés —
Autres revenus)/Primes brutes
acquises

\Voir 3.7.3 -

Voir 3.7.3 -

« Décomposition « Décomposition

du calcul des
ratios au
31 décembre »

du calcul des
ratios au
31 décembre »

Rapport entre les charges
d'exploitation (nettes de

I'intéressement et participation des

salariés) diminuées des autres
revenus* nettes des commissions
recues 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

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.

(Charges d'exploitation —
Intéressement

et participation des salariés —
Autres revenus —
Commissions regues des
réassureurs)/(Primes brutes
acquises + Charges des
cessions en réassurance)

\Voir 3.7.3 -

\Voir 37.3 -

« Décomposition « Décomposition

du calcul des
ratios au
31 décembre »

du calcul des
ratios au
31 décembre »

Le ratio combiné est la somme des

ratios de sinistralité (brut/net de

réassurance) et de coUts (brut/net

de réassurance) tels que définis
ci-dessus.

Indicateur de Rentabilité
globale des activités du Groupe
et sa marge technique avant et
apres cessions en réassurance.

Ratio combiné net hors éléments retraités et exceptionnels [A]

Ratio de sinistralité (brut/net
de réassurance) + ratio de
couts (brut/net de
réassurance)

\Voir 3.7.3 -

Voir 3.7.3 -

« Décomposition « Décomposition

du calcul des
ratios au
31 décembre »

du calcul des
ratios au
31 décembre »

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)).

Indicateur utilisé pour
comparer I'évolution des ratios
combinés nets de réassurance
en excluant les éléments
exceptionnels.

Ratio de sinistralité hors éléments exceptionnels [B]

Ratio combiné net de
réassurance +/-
Retraitements/Ajouts
éléments exceptionnels

Sans objet pour
cette cloture

Sans objet pour
cette cloture

Retraitement ou Ajout des
éléments considérés comme

exceptionnels au ratio de sinistralité

net de réassurance.

Indicateur utilisé pour
comparer 'évolution des ratios
de sinistralité nets de
réassurance en excluant les
éléments exceptionnels.

Ratio de colts net hors éléments retraités et exceptionnels [C]

Ratio de sinistralité net de
réassurance +/-
Retraitements/Ajouts
éléments exceptionnels

Sans objet pour
cette cloture

Sans objet pour
cette cloture

Retraitement ou Ajout des
éléments considérés comme

exceptionnels au ratio de colts 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 coUts net de réassurance en
excluant les éléments
exceptionnels.

Ratio de colts net de
réassurance +/-
Retraitements/Ajouts
éléments exceptionnels

Ratio de sinistralité brut année en cours - avant réassurance hors frais de gestion des sinistres [D]

Sans objet pour
cette cloture

Sans objet pour
cette cloture

Charges ultimes de sinistres (net de

recours) rapportées aux primes
acquises (net de ristournes de
primes) de 'année en cours.
'année de rattachement est
uniguement I'année 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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Sinistres rattachés a I'année
en cours/Primes acquises de
'année en cours

80,4%

77,3%
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COMPARAISON N/N-1- M€

m 2022

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 'année N en cours
non comprise. Un boni ou un mali
sont respectivement un excédent
ou un déficit de provisions pour
sinistre par rapport au ratio de
sinistralité effectivement constaté.

Ratio de sinistralité brute toutes années confondues — avant réassurance hors frais de gestion des sinistres [F]

Indicateur utilisé pour le calcul
du ratio de sinistralité brut de
réassurance hors frais de
gestion de sinistres.

[E]=[F-D]

-471%
= 33,3% - 80,4%

-44.2%
=331% - 77.3%

Correspond au ratio de sinistralité
comptable relatif a toutes les
années de rattachements (Année N
en cours et ses années antérieures).
Il Sagit du ratio de sinistralité brut
de réassurance hors frais de gestion
de sinistres.

Indicateur clef dans le suivi de
la sinistralité.

(Sinistres payés nets de
recours + variation des

provisions de sinistres)/Primes

acquises

33,3% 33,1%
=-(-5196+0,6 = -(-504,3+27
/1559)) /15157)

*  Les charges d'exploitation incluent des frais généraux liés & la réalisation de services complémentaires (information d'entreprise et recouvrement de créances)
inhérents & 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 colts calculé par le Groupe soit comparable avec celui calculé par d'autres acteurs de référence du marché, les « Autres reve
nus » c'est-a-dire le chiffre d'affaires généré par les activités complémentaires (non-assurance), sont déduits des charges d'exploitation.

e) IAP en lien avec les capitaux propres

DEFINITION

JUSTIFICATION

RECONCILIATION AVEC LES
COMPTES

COMPARAISON N/N-1- M€

m 2022

ROATE - Rentabilité des fonds propres moyens nets des actifs incorporels

Résultat net (part du Groupe)
rapporté aux fonds propres
tangibles moyens (la moyenne de
la période des fonds propres (part
du Groupe) retraités des actifs
incorporels).

ROATE hors éléments non récurrents

Le ratio de rentabilité des
fonds propres permet de
mesurer la rentabilité du
capital investi du Groupe
Coface.

Résultat net (part du Groupe)
N/[(Fonds propres part du
Groupe N-1 retraités des actifs
incorporels N-1 + Fonds
propres part du Groupe N
retraités des actifs incorporels
N)/2]

13,4% 12,7 %
=2405/[0181+  =2404/[(1780 +
1780) /2] 2000) /2]

ROATE (cf. définition ROATE
ci-dessus) calculé sur la base du
résultat net hors éléments non
récurrents et des Fonds Propres
Tangibles Moyens (cf. définition
ROATE ci-dessus) hors éléments
non récurrents. Pour ce calcul les
intéréts ou commissions liés aux
instruments de gestion de capital
(tel que dette hybride, capital
contingent) ne sont pas
considérés comme éléments
non-récurrents.

Le calcul du ratio de
rentabilité des fonds propres
hors éléments non récurrents
permet de suivre 'évolution
de la rentabilité du Groupe
entre deux périodes de
reporting.

Résultat net (part du Groupe)
N hors éléments non
récurrents/[(Fonds propres
part du Groupe hors
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]

Sans objet pour
cette cléture

Sans objet pour
cette cléture
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f) 1AP en lien avec le portefeuille d'investissement

RECONCILIATION AVEC LES

COMPARAISON N/N-1- M€

DEFINITION JUSTIFICATION COMPTES 2022
Taux de rendement comptable des actifs financiers
Résultat des placements avant Indicateur qui permet de Résultat du portefeuille 2,0% 21%
résultat des titres de suivre la performance d'investissement/((valeur =612/ =623/
participation, résultat de comptable du portefeuille de marché des actifs (3341 - 47) + (3022 - 85) +
change et frais financiers d'actifs financier. financiers (actions hors (3022-85))/2 (3220-152)) /2
rapporté au total bilan des titres de participation,
actifs financiers hors titres immobilier, produits de
de participation. 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 hors résultat de cession
Résultat des placements avant Indicateur qui permet de Résultat du portefeuille 2,1% 1,5%
résultat des titres de suivre la performance d'investissement hors plus =(612-37)/ =(623-177)/
participation, résultat de comptable récurrente ou moins-value de cession/ (3341 - 47) (3022-85)

change et frais financier hors

plus ou Moins-value de cession

rapporté au total bilan des
actifs financiers hors titres de
participation.

du portefeuille d'actifs
financier.

Taux de rendement économique des actifs financiers

((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)

+(3022-85))/2)

+(3220-152))/2)

Performance économique du Indicateur qui permet de Taux de rendement 4,0% -6,5%
portefeuille d'actif. On ajoute suivre la performance comptable des actifs =(612+-982-1598)/ = (623 +-1515-106,0)/
donc au rendement économique du financiers + (réserves de (((3341-47) (((3022 - 85)
comptable la variation des portefeuille d'actifs réévaluation des actifs +(3022-85)/2) +(3220-152)/2)
réserves de réévaluation de financier. financiers (actions hors
'année rapporté au total bilan titres de participation,
des actifs financiers. immobilier, produits de

taux) année N- réserves de

réévaluation des actifs

financiers (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 du portefeuille d’'investissement
Résultat du portefeuille Permet de suivre le résultat Résultat des actions hors 61,2 M€ 62,3 M€
d'investissement (actions, provenant du seul titres de participation =37+8l6 =346+64
produits de taux et portefeuille + résultat des produits de +247+07 +251+9]
immobilier). d'investissement. taux + résultat immobilier
Autres
Résultat des dérivés hors Permet de suivre le résultat Résultat des dérivés hors -48,8 M€ 221 M€
change, des titres de des titres de participation, change + résultat des titres =-387+33-134 =-158+27-90

participation et des frais des
placements.

des dérivés hors change et
des frais liés aux
placements.

de participation + frais des
placements
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g) IAP en lien avec la réassurance

DEFINITION JUSTIFICATION

COMMENTAIRES SUR L’EXERCICE
INVESTISSEMENTS HORS PORTEFEUILLE DE PLACEMENT

COMPARAISON N/N-1- M€

RECONCILIATION AVEC LES
COMPTES

Primes cédées/Primes brutes acquises (taux de cession des primes)

Indicateur utilisé pour
suivre I'évolution
du résultat de réassurance.

Poids des Primes cédées par
rapport aux primes acquises.
Les primes cédées
correspondent a la part des
primes acquises que Coface
cede 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)

- (Primes cédées (y compris 27.2% 27,0%
variation des provisions =-(-424,0/1559)) =-(-408,8/15157)
de primes)/Primes

acquises)

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
céde a ses réassureurs en vertu
des traités de réassurance
conclus avec eux.

- Sinistres cédés (y compris 23,3% 18,4%
variation des provisions sur =-(130,6-03/ =-(99,3-06/
sinistres net de recours)/ [(-5196+0,6) + (-39,0)]  [(-504,3+2,7) + (-36,1)]
Total sinistres (y compris

frais de gestion de sinistres)

Résultat technique avant/aprés réassurance (résultat technique brut/net de réassurance)

Voir définition plus haut (Indicateurs financiers).

Le résultat technique avant et apres réassurance apparait désormais directement dans le compte de résultat compte tenu de I'évolution de la structure de présen

tation de celui-ci.

3.8

INVESTISSEMENTS HORS PORTEFEUILLE DE PLACEMENT

Les informations figurent a la note5 «Immeubles d'exploitation et autres immobilisations» des comptes consolidés

du Groupe.
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04

ELEMENTS FINANCIERS

ETAT FINANCIER CONSOLIDE

126

4.1 ETAT FINANCIER CONSOLIDE

4.1.1 Bilan consolidé

ACTIF
(en milliers d'euros) NOTES 31/12/22* 01/01/22*
Actifs incorporels 239715 238 835 229 951
Ecart d'acquisition 1 155 309 155 960 155529
Autres immobilisations incorporelles 2 84 405 82 876 T4 423
Placements des activités d’assurance 3 3341112 3015136 3213 422
Immobilier de placement 3 288 288 288
Placements évalués au codt amorti 3 143 211 102 088 87 507
Placements a la juste valeur par capitaux propres 3 2 367 309 2902 405 315154
Placements a la juste valeur par résultat 3 827 903 26 15
Instruments dérivés et dérivés incorporés séparés 3 2 402 10 330 10 458
Créances des activités du secteur bancaire et autres activités 4 2903980 2906 639 2690125
Actifs liés a des contrats de réassurance détenus 15 384 810 356 217 288 647
Autres Actifs 6 533107 515 650 484238
Immeuble d'exploitation et autres immobilisations corporelles 85 488 94 613 105 809
Impots différés actifs 17 89 899 90 693 64 078
Créances clients des activités de service 6 54319 50 062 59 489
Créances d'impot exigible 6 73 447 66 612 75 682
Autres créances 6 229 954 213670 179180
Trésorerie et équivalents de trésorerie 7 495 558 553 786 362 441
TOTAL ACTIF 7 898 282 7 586 265 7 268 824

* Retraité d'IFRS 17, sans application d'lFRS 9. Les changements de libellés des colonnes comparatives 01/01/22 et 31/12/22 constituent des reclassements

sans application des dispositions de la norme IFRS 9.
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PASSIF

(en milliers d'euros)

ELEMENTS FINANCIERS
ETAT FINANCIER CONSOLIDE

NOTES 31/12/22* 01/01/22*

Capitaux propres du Groupe 2 050 765 2 018 606 2229 547
Capital 8 300 360 300 360 300 360
Primes d'émission, de fusion et d'apport 723 501 723 501 810 420
Report a nouveau 899 233 835 265 738 244
Autres éléments du résultat global -112 832 -80 968 156 708
Résultat net consolidé de I'exercice 240 500 240 446 223817
Participations ne donnant pas le contréle 2173 2266 362
Capitaux propres totaux 2052938 2020 871 2229909
Provisions pour risques et charges n 73942 68 662 85 748
Dettes de financement 13 831743 534 280 390 553
Passifs locatifs 14 67 621 74 622 81930
Passifs li€s a des contrats d’assurance émis 15 1468 406 1432580 1250 493
Ressources des activités du secteur bancaire 16 2893072 2927 389 2698 525
Dettes envers les entreprises du secteur bancaire 16 762 907 743 230 822 950
Dettes envers la clientéle des entreprises du secteur bancaire 16 474 446 389 300 376 800
Dettes financieres représentées par des titres 16 1655 719 1794 858 1498 775
Autres passifs 18 510 560 527 861 531666
Impots différés passifs 17 143 886 125 441 153 422
Dettes d'impdt exigible 18 51917 61681 80712
Instruments dérivés et dettes rattachées 8 27 222 3480
Autres dettes 18 314 730 340 516 294 052
TOTAL PASSIF 7 898 282 7 586 265 7 268 824

*Retraité d'IFRS 17, sans application d'IFRS 9. Les changements de libellés des colonnes comparatives 01/01/22 et 31/12/22 constituent des reclasserments

sans application des dispositions de la norme IFRS 9.
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4.1.2 Compte de résultat consolidé

(en milliers d'euros) NOTES M
Primes brutes émises 1694189 1666 489
Ristournes de primes -129 073 -139102
Variation des primes non acquises -6 053 -11725
Produits des activités d'assurance 19 1559 063 1515 663
Charges des prestations des contrats 20 -558 644 -540 425
Frais généraux attribuables aux contrats d'assurance 21 -546 999 -531 463
Composante onéreuse & reprise de composante onéreuse 596 2735
Charges afférentes aux activités d'assurance -1105 047 -1069153
RESULTAT D’ASSURANCE 454 016 446 510
Résultat des cessions en réassurance 23 -104 240 -138 640
RESULTAT D'ASSURANCE, APRES REASSURANCE 349 776 307 870
Accessoires de primes 171 374 158 574
Produits net des activités bancaires 72 686 70 414
Produits des activités de service 65109 54 380
Autres revenus 19 309168 283 367
Frais généraux non attribuables aux contrats d'assurance 21 -106 515 -98 815
Charges d'exploitation bancaire hors codt du risque 22 -14 018 -14 331
Autres charges d'exploitation 21 -142 470 -129 766
Autres charges -263 003 -242 913
CoUt du risque 22 -534 308
RESULTAT APRES REASSURANCE, AUTRES REVENUS ET COUT DU RISQUE 395 407 348 633
Produits des placements net de charges hors coGt de 'endettement 24 12 427 35699
Produits financiers ou charges financiéres d'assurance 24 -52 642 -8 432
Produits financiers ou charges financieres des cessions en réassurance 23 12683 -9119
Résultat financier net 24 -27 533 18148
RESULTAT OPERATIONNEL COURANT 367 874 366 782
Autres produits et charges opérationnels 25 -4 952 -9537
RESULTAT OPERATIONNEL 362922 357 245
Charges de financement -34.269 -29 605
Impbts sur les résultats 26 -88 033 -86923
RESULTAT NET DE L’ENSEMBLE CONSOLIDE 240 620 240 717
Participation ne donnant pas le contréle -120 -273
RESULTAT NET (PART DU GROUPE) 240 500 240 444

* Retraité d'lFRS 17, sans application d'lFRS 9. Les changements de libellés de la colonne comparative 31/12/2022 constituent des reclassements

sans application des dispositions de la norme IFRS 9.
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ELEMENTS FINANCIERS
ETAT FINANCIER CONSOLIDE

4.1.3 Autres éléments du résultat global consolidé

(en milliers d'euros) 31/12/23 31/12/22*

Résultat net (part du Groupe) 240 500 240 444

Participations ne donnant pas le contréle 120 273

Autres éléments du résultat net global

Variation des écarts de conversion recyclable en résultat -14 222 594

Transférée vers le résultat

Comptabilisée en capitaux propres -14.222 594
Variation de la juste valeur des actifs financiers par capitaux propres - recyclables 51583 -264 948
Comptabilisée en capitaux propres — recyclables en résultat — part brute 66 820 -310 341
Comptabilisée en capitaux propres — recyclables en résultat — effet d'impot -13 498 54 626
Transférée en résultat — part brute -3618 -12 861
Transférée en résultat — effet d'impot 1879 3629
Variation de la juste valeur des actifs financiers par capitaux propres — non recyclables -26 597 0
Comptabilisée en capitaux propres — non recyclables en résultat — part brute -24 445 o]
Comptabilisée en capitaux propres — non recyclables en résultat — effet d'impdt -2152 o]
Résultat financier lié aux contrats d’assurance et réassurance -3 271 17 374
Comptabilisée en capitaux propres — recyclables en résultat — part brute -4 587 22 469
Comptabilisée en capitaux propres — recyclables en résultat — effet d'impdt 1316 -5095
Variation de la réévaluation des engagements sociaux -2140 9 310
Comptabilisée en capitaux propres — non recyclables en résultat — part brute -279%4 13015
Comptabilisée en capitaux propres — non recyclables en résultat — effet d'impdt 655 -3705
Total des autres éléments du résultat net global, nets d'imp6ts 5354 -237 669
RESULTAT GLOBAL DE LA PERIODE DE L'ENSEMBLE CONSOLIDE 245 974 3 047
® dont part du Groupe 246 074 2778
® dont part des participations ne donnant pas le contréle -100 270

* Retraité d'IFRS 17, sans application d'lFRS 9. Les changements de libellés de la colonne comparative 31/12/22 constituent des reclasserments
sans application des dispositions de la norme IFRS 9.
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4.1.4 Tableau de variation des capitaux propres consolidé

RESERVES
(en milliers d'euros) CAPITAL PRIMES CONSOLIDEES ACTIONS PROPRES
CAPITAUX PROPRES AU 31 DECEMBRE 2021 300 360 810 420 660 526 -15 719
Impact de 1re application d'IFRS 17 Contrats d'assurance 9571
Autre impact -2274
Capitaux propres au ler janvier 2022 retraités d'IFRS 17 300 360 810 420 753 963 -15 719
Affectation du résultat 2021 223817
Distribution 2022 au titre du résultat 2021 -86 868 -137161
Total des mouvements liés aux relations avec les actionnaires 0 -86 868 86 656 0
Résultat au 31 décembre 2022 retraité d'IFRS 17
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
Résultat financier d'assurance en capitaux propres selon IFRS 17
Variation des écarts actuariels IAS 19R
Variation des réserves de conversion
Elimination des titres auto-détenus -3 430
Charges liées aux plans d'actions gratuites 2203
Impact lié a I'nyperinflation 16172
Transactions avec les actionnaires et autres -51 -4.580
Capitaux propres au 31 décembre 2022 retraités d’IFRS 17 300 360 723 501 854 414 -19 149
Impact de 1re application d'IFRS 9 Instruments financiers 37 662
Capitaux propres au ler janvier 2023 retraités d'IFRS 17 et 9 300 360 723 501 892 076 -19 149
Affectation du résultat 2022 240 448
Distribution 2023 au titre du résultat 2022 -226 953
Total des mouvements liés aux relations avec les actionnaires 13 495
Résultat au 31 décembre 2023
Variation de la juste valeur des actifs financiers comptabilisée
en capitaux propres
Variation de la juste valeur des actifs financiers transférée
en résultat
Résultat financier d'assurance en capitaux propres selon IFRS 17
Variation des écarts actuariels IAS 19R
Variation des réserves de conversion
Elimination des titres auto-détenus -4 465
Charges liées aux plans d'actions gratuites 2218
Impact lié a I'nyperinflation 13120
Transactions avec les actionnaires et autres 0] 1938
CAPITAUX PROPRES AU 31 DECEMBRE 2023 300 360 723 501 922 847 -23 614
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AUTRES ELEMENTS DU RESULTAT GLOBAL

RESERVES DE

RESERVES DE

ELEMENTS FINANCIERS
ETAT FINANCIER CONSOLIDE

PARTICIPATIONS

ECARTS DE REEVALUATION REEVALUATION NON RESULTAT NET CAPITAUX PROPRES NE DONNANT PAS CAPITAUX
CONVERSION RECYCLABLES RECYCLABLES  (PART DU GROUPE) DU GROUPE LE CONTROLE PROPRES TOTAUX
-28 602 212733 -22 493 223 817 2141041 309 2141351
-4.93] 90 781 53 90 834

-2274 -2274

-28 602 207 803 -22 493 223 817 2 229 548 362 2229 909
-223 817 0] 0]

-224.029 -4 -224 043

0 [*] () -223 817 -224 029 -14 -224 043

240 448 240 448 273 240717

-255 684 -255 684 -32 -255715

-9232 -9232 -9232

17 315 17 315 59 17 374

9 310 9 310 ] 9310

615 615 21 594
-3430 -3430

2203 2203

16172 16172

-4 631 1639 -2992

-27 987 -39 798 -13183 240 448 2 018 606 2266 2 020 872
-56 379 18879 161 -2 159

-27 987 -96 177 5696 240 448 2 018 767 2 264 2 021 031
-240 448 0] ] 0]

-226 953 -6 -226 959

-240 448 -226 953 -6 -226 959

240 500 240 500 120 240 620

53349 -26 597 26752 6 26758

-1739 -1739 -1739

-3249 -3249 8 -3241

-2140 -2140 -2140

-13988 -13988 -233 -14222
-4 465 0 -4 465

2218 0] 2218

13120 13120

] 1938 16 1954

-41 975 -47 816 -23 041 240 500 2 050 765 2173 2 052938
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ETAT FINANCIER CONSOLIDE

4.1.5 Tableau de flux de trésorerie consolidé

Résultat net (part du Groupe) 240 500 240 444
Participations ne donnant pas le contrdle 120 273
Impots sur le résultat 88 033 86923
Charges de financement 34269 29 605
Résultat opérationnel (A) 362922 357245
+/- Dotations aux amortissements et aux provisions 40 672 40712
+/- Dotations nettes aux provisions techniques d'assurance 42 097 208 485
+/- Variation de la juste valeur des instruments financiers comptabilisés a la juste valeur par résultat 21677 o]
+/- Résultat latent de change 27172 2 469
+/- Eléments sans décaissement de trésorerie compris dans le résultat opérationnel -28 664 -11 888
Total des éléments non monétaires sans incidence sur la trésorerie (B) 102 955 239778
Flux de trésorerie opérationnelle brute (C) = (A) + (B) 465877 597023
Variation des créances et des dettes d'exploitation -41 691 -57 931
IMmpobts nets décaissés -98 852 -95 454
Flux de trésorerie liés aux opérations d’exploitation (D) -140 542 -153 385
Augmentation (diminution) des créances d'affacturage 36082 -224 891
Augmentation (diminution) des comptes créditeurs d'affacturage -53993 308 595
Augmentation (diminution) des dettes financieres d'affacturage -13156 -71397
Flux de trésorerie nets provenant des activités bancaires et d'affacturage (E) -31068 12307
Flux de trésorerie nets provenant des activités opérationnelles (F) = (C+D+E) 294 267 455 945
Acquisitions des placements -318 038 -1602 794
Cessions des placements 1123 1510 520
Flux de trésorerie nets provenant des variations d’actifs de placement (G) -306 915 -92273
Acquisitions de sociétés consolidées, nettes de la trésorerie acquise 4 055 3592

Cessions de sociétés consolidées, nettes de la trésorerie cédée

Flux de trésorerie nets liés aux variations de périmétre (H) 4055 3592
Acquisitions d'immobilisations corporelles et incorporelles -25 443 -32751
Cessions d'immobilisations corporelles et incorporelles 481 1617
Flux de trésorerie liés aux acquisitions et cessions d’immobilisations corporelles et incorporelles (1) -24 962 -31134
Flux de trésorerie nets provenant des activités d'investissement (J) = (G+H+l) -327 822 -19 816
Emissions d'instruments de capital

Opérations sur actions propres -4 464 -3 430
Dividendes payés aux actionnaires de la société mere -226 953 -224 029
Dividendes payés aux minoritaires des sociétés intégrées -6 -15
Flux de trésorerie li€s aux transactions avec les actionnaires -231424 -227 473
Trésorerie générée par les émissions de dettes de financement 296 037 410 095
Trésorerie affectée aux remboursements de dettes de financement 0 -273 338
Remboursement des passifs locatifs -18 678 -16 674
Intéréts payés -32 009 -32 478
Flux de trésorerie liés au financement du Groupe 245 351 87 605
Flux de trésorerie nets provenant des activités de financement (K) 13927 -139 868
Effet de la variation des taux de change sur la trésorerie et équivalents de trésorerie (L) -38 601 -4917
AUGMENTATION (DIMINUTION) NETTE DE LA TRESORERIE ET DES EQUIVALENTS DE TRESORERIE

(F+J+K+L) -58 228 191 345
Flux de trésorerie opérationnels nets (F) 294 267 455945
Flux de trésorerie nets provenant des activités d'investissement (J) -327 822 -119 816
Flux de trésorerie nets provenant des activités de financement (K) 13927 -139 868
Effet de la variation des taux de change sur la trésorerie et équivalents de trésorerie (L) -38 601 -4 917
Trésorerie et équivalents de trésorerie a I'ouverture 553786 362 441
Trésorerie et équivalents de trésorerie a la cl6ture 495 558 553786
VARIATION DE LA TRESORERIE NETTE -58 228 191 345

*Retraité d'IFRS 17, sans application d'IFRS 9.
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134

BASE DE PREPARATION

Les présents comptes consolidés IFRS du Groupe Coface au
31 décembre 2023 sont établis conformément aux normes
comptables internationales (« IFRS ») telles que publiées par
I'|ASB et adoptées par I'Union européenne (. Ces normes
sont détaillées dans les «Principes et méthodes
comptables ».

FAITS MARQUANTS

Le bilan et le compte de résultat sont présentés avec un
comparatif au 31décembre 2022 retraité de la nouvelle
norme IFRS 17.

Les présents comptes consolidés IFRS de I'exercice clos au
31 décembre 2023 sont arrétés par le  conselil
d'administration du Groupe Coface en date du 27 février
2024 et préalablement revus par le comité d'audit le
26 février 2024.

Acquisition de Rel8ed, société
spécialisée dans I'analyse de
données en Amérique du Nord

Le 30 janvier 2023, Coface a annoncé l'acquisition de Rel8ed, une
société nord-ameéricaine spécialisée dans I'analyse de données.
Cette acquisition permettra d'enrichir les bases de données de
Coface et de renforcer ses capacités d'analyse. Elle bénéficiera
aux activités de Coface a la fois dans le domaine de
I'assurance-crédit et de linformation d'entreprises.

Agences de notations financiére et
extra-financiére

AM Best confirme la note ‘A’ (Excellent)
assortie d'une perspective « stable » des
principales entités opérationnelles de Coface

Le 19 mai 2023, 'agence de notation AM best a confirmé la
note de solidité financiere (Insurer Financial Strength — IFS)
‘A’ (Excellent) attribuée a Compagnie francaise d'assurance
pour le commerce extérieur (la Compagnie), Coface North
America Insurance Company (CNAIC) et Coface Ré. La
perspective de ces notes reste « stable ».

Moody’s rehausse la note de solidité financiére
de Coface a Al, perspective stable

Le 28septembre 2023, l'agence de notation Moody's a
rehaussé la note de solidité financiere (Insurance Financial

Strength — IFS) de Coface de A2 a Al. L'agence a également
fait évoluer la perspective de Coface de positive a stable.

PERIMETRE DE CONSOLIDATION

Fitch confirme la notation AA- de Coface
assortie d'une perspective stable.

Le 9 novembre 2023, I'agence de notation Fitch Ratings a
confirmé, la note de solidité financiere (Insurer Financial
Strength - IFS) ‘AA-" de Coface. La perspective reste
« stable ».

Lancement de ALYX, une nouvelle
plateforme intégrée de gestion de
crédit

Le 6juin 2023, Coface a annoncé le lancement d'une
nouvelle plateforme digitale de gestion du risque de crédit
pour ses assurés. Appelée Alyx, celle-ci permet aux clients de

Coface d'automatiser et de centraliser la gestion de leurs
risques de crédits de bout en bout.

La plateforme a été construite et est proposée en
partenariat avec CreditDevice, un éditeur de logiciels
néerlandais spécialisé dans la gestion du risque de crédit
commercial. Alyx, sera dans un premier temps disponible en
France, en Allemagne, au Danemark, et en Norvege pour les
clients mid-market.

Emission d'une obligation

subordonnées Tier 2
Le 28 novembre 2023, COFACE SA a annoncé |'émission
d'obligations subordonnées tier2 d'un montant de

300 000 000 euros portant intérét au taux fixe de 5,750 % et
arrivant a échéance le 28 novembre 2033.

Variations du périmétre de
consolidation sur I'exercice 2023

Entrées de périmeétre

En 2023, quatre entités détenues exclusivement depuis
plusieurs exercices sont entrées dans le périmetre de
consolidation. Il s'agit de Coface Hungary Insurance services,
Coface Service Colombia Ltda., Coface Services Japan et
Coface Adriatics.

Autres variations de périmétre : sortie, fusion,
variation de pourcentage d'intéréts
La société Coface Austria Kreditversicherung Service GmbH

a été absorbée par la société Coface Central Europe
Holding AG.

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 aupres
d'investisseurs via une entité ad hoc au-dela d'un certain

1) Le référentiel intégral des normes adoptées au sein de I'Union européenne peut étre consulté sur le site Internet de la Commission européenne &
I'adresse suivante : httpsy//ec.europa.eu/info/business-economy-euro/company-reporting-and-auditing/company-reporting/

financial-reporting_en#ifrs-financial-statements
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montant de pertes. Dans ce type d'opérations, le Groupe
Coface ne joue aucun role dans la détermination de l'activité
de l'entité ad hoc ou dans sa gestion opérationnelle. La
prime regue en contrepartie du contrat d'assurance pese de
facon minoritaire dans l'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 auprés de
l'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 impliuées dans ces
montages (sélection des créances composant le portefeuille,
gestion des créances..). Aucune entité ad hoc relevant de
l'activité  d'assurance-crédit n'est consolidée dans les
comptes du Groupe.

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 l'activité 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 frangais, soit le fonds commun de
titrisation (FCT) VECA. 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

ELEMENTS FINANCIERS
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parts subordonnées en faveur de Coface Factoring Poland.
Le Groupe Coface détient le contréle sur les activités
pertinentes du FCT.

L'entité VEGA est consolidée dans les comptes du Groupe.

Entités ad hoc relevant de I'activité de
I'investissement

Les fonds commmuns 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  l'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 la captive de réassurance Coface RE puisse
souscrire a des parts de fonds. La gestion administrative est
confiege 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 étant atteints, les OPCVM
dediés sont inclus dans le périmétre de consolidation et
consolidés par intégration globale. lls sont contrélés a 100 %.

Toutes les entités du périmetre Coface sont consolidées en
intégration globale.

POURCENTAGES

METHODE DE CONTROLE INTERET CONTROLE INTERET
PAYS ENTITE CONSOLIDATION 31/12/23 31/12/23 31/12/22 31/12/22
Europe du Nord

Coface, Niederlassung in Deutschland (ex Coface

Allemagne Kreditversicherung) - Succursale* Succursale®
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 Clobale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
pays-Bas Coface Nederland - Succursale* Succursale®
Danemark Coface Danmark - Succursale* Succursale*
Danemark Coface Norden Services (Danmark Services) Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Suéde Coface Sverige - Succursale* Succursale®
Suéede Coface Sverige Services AB (Sweden Services) Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Norvege Coface Norway — SUCC (Coface Europe) - Succursale* Succursale*

Europe de I'Ouest

France COFACE SA Société mere 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Compagnie frangaise d'assurance pour le commerce
France extérieur Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
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 bis Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
France Fonds Colombes 3 Clobale 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 %
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POURCENTAGES
METHODE DE CONTROLE INTERET CONTROLE INTERET
PAYS ENTITE CONSOLIDATION 31/12/23 31/12/23 31/12/22 31/12/22
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 Services Suisse Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Suisse Coface RE Clobale 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 Clobale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Suisse Fonds Lausanne 5 Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Suisse Fonds Lausanne 6 Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Grande-Bretagne Coface UK Holdings Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Grande-Bretagne Coface UK Services Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Grande-Bretagne Coface UK - Succursale® Succursale*
Irlande Coface Ireland - Succursale* Succursale*
Europe centrale
Autriche Coface Austria Kreditversicherung Service GmbH - 0,00 % 0,00 % 100,00 % 100,00 %
Autriche Coface Central Europe Holding AG Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Compagnie francaise d “assurance pour le Commerce
Autriche Exterieur SA Niederlassung Austria - Succursale* Succursale*
Compagnie francaise d “assurance pour le commerce
Hongrie extérieur Hungarian Branch Office - Succursale* Succursale*
Hongrie Coface Hungary Insurance services Globale 100,00 % 100,00 % Non consolidée
Pologne Coface Poland Insurance Services Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Pologne Coface Poland Factoring Sp. z 0.0. Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Compagnie francaise d'assurance pour le commerce
Pologne exterieur Spotka Akcyjna Oddziat w Polsce - Succursale* Succursale*
Compagnie francaise d'assurance pour le commerce
République Tcheque exterieur organizacni slozka Cesko - Succursale* Succursale*
Roumanie Coface Romania Insurance Services Clobale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Compagnie francaise d'assurance pour le commerce
Roumanie exterieur S.A. Bois - Colombes - Sucursala Bucuresti - Succursale* Succursale*
Roumanie Coface Technologie - Roumanie - Succursale* Succursale*
Compagnie francaise d “assurance pour le commerce
Slovaquie extérieur, pobocka poistovne z iného ¢clenského statu - Succursale* Succursale®
Slovénie Coface PKZ - Succursale* Succursale*
Compagnie Francaise d'Assurance pour le Commerce
Lithuanie Exterieur Lietuvos filialas - Succursale* Succursale*
Lithuanie Coface Baltics Services Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Compagnie Francaise d'’Assurance pour le Commerce
Bulgarie Exterieur SA - Branch Bulgaria - Succursale* Succursale®
Russie CJSC Coface Rus Insurance Company Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Croatie Coface Adriatics Globale 100,00 % 100,00 % Non consolidée
Méditerranée et
Afrique
Italie Coface Italy (Succursale) - Succursale* Succursale*
Italie Coface Italia Clobale 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 du Sud Coface South Africa Globale 75,00 % 75,00 % 75,00 % 75,00 %
Afrique du Sud Coface South Africa Services Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
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*
Gréce Coface Services Gréce Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Turquie Coface Sigorta Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Amérique du Nord
Etats-Unis Coface North America Holding Company Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
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METHODE DE CONTROLE INTERET CONTROLE INTERET
PAYS ENTITE CONSOLIDATION 31/12/23 31/12/23 31/12/22 31/12/22
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 Coface Seguro De Credito Mexico SA de CV 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 %
Mexique Coface Servicios Mexico. S.A.DE CV. Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Brésil Coface Do Brasil Seguros de Credito Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Chili Coface Chile SA Clobale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Chili Coface Chile - Succursale* Succursale*
Argentine Coface Argentina - Succursale* Succursale®
Argentine Coface Sevicios Argentina S.A Globale 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Equateur Coface Ecuador - Succursale* Succursale*
Colombie Coface Service Colombia Ltda. Clobale 94,98 % 100,00 % Non consolidée
Asie-Pacifique
Australie Coface Australia - Succursale* Succursale®
Hong-Kong Coface Hong Kong - Succursale* Succursale®
Japon Coface Japon - Succursale* Succursale®
Japon Coface Services Japan Globale 100,00 % 100,00 % Non consolidée
Singapour Coface Singapour - Succursale* Succursale®

Nouvelle Zélande

Taiwan

Coface Nouvelle - Zelande SUCC
Coface Taiwan

Succursale*

Succursale*

Succursale*

Succursale*

*Succursale de Compagnie frangaise d'assurance pour le commerce exterieur

PRINCIPES ET METHODES COMPTABLES

1. Normes applicables

En application du réglement européen 1606/2002 du
19juillet 2002, les comptes consolidés de Coface au
31 décembre 2023 sont établis conformément aux normes
IAS/IFRS et interprétations IFRIC telles gu'adoptées dans
I'Union européenne et applicables a cette date.

Textes applicables depuis le 1" janvier 2023

Les amendements a la norme IAS 1 « Informations a fournir
sur les méthodes comptables» et a la norme IAS8
« Définition d'une estimation comptable » furent publiés au
journal officiel de I'Union européenne le 3 mars 2022 et sont
applicables aux exercices ouverts a compter du 1°" janvier
2023, avec la possibilité dapplication anticipée. Ces
amendements n'ont pas dimpact sur les comptes de
Coface.

'amendement a la norme IAS 12 « Impot différé rattaché a
des actifs et passifs issus d'une méme transaction» a été
publié au journal officiel de I'Union européenne le 12 aolt
2022 et est applicable aux exercices ouverts a compter du
18" janvier 2023, avec la possibilité d'application anticipée. Cet
amendement est déja appliqué dans les comptes de Coface.

L'amendement a la norme IAS12 «Réforme fiscale
internationale — Pilier 2» a été publié au journal officiel de
'Union européenne le 9 novembre 2023 et est applicable
aux exercices ouverts a compter du 1¢"janvier 2023. Cet
amendement porte sur I'exemption temporaire obligatoire

(en millions d'euros)

de comptabilisation d'impdt différé liee aux nouvelles
« Regles globales de lutte contre [|'érosion de la base
d'imposition » (communément désignées sous l'appellation
«Regles GloBE» ou «Pilier 2» (cf. Principes et méthodes
comptables, 4.14.

Le Groupe applique les normes IFRS17 et IFRS9 pour la
premiere fois le 1°" janvier 2023.

2. Premiére application d’'IFRS 17
Contrats d’assurance

La norme IFRS 17, publiée le 18 mai 2017 et homologuée le
23 novembre 2021 par I'Union européenne, remplace la
norme IFRS 4 Contrats d'assurance et entre en vigueur pour
les périodes annuelles ouvertes a compter du 1 janvier
2023, 'adoption anticipée étant autorisée.

2.1. Méthodes de transition

Comme requis par la norme, la date de transition a IFRS17
est le 1°" janvier 2022 et les informations comparatives lors
de I'adoption d'IFRS 17 sont retraitées en application d'lAS 8.

2.2. Impacts au 1°f janvier 2022

'ajustement total (apres impdts) sur les capitaux propres du
GCroupe est une augmentation de 91 millions d'euros au
1" janvier 2022, comme résumé ci-dessous :

1ER JANVIER 2022

Ajustement avant impéts différés mno
Ajustement lié aux impots différés -28
Impact lié a I'adoption d’IFRS 17 91
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L'impact sur le bilan au 1°" janvier 2022 est le suivant :

COMPTABILISATION

PUBLIE DECOMPTABILISATION DES CONTRATS  RETRAITE
ACTIF AU 1ER JANVIER 2022 (en millions d'euros) IFRS 4 IFRS 4 D'ASSURANCE IFRS 17 IFRS 17
Ecarts d'acquisition et autres actifs incorporels 230,0 230,0
Placements des activités d'assurance 32134 32134
Créances d'affacturage 2690, 2690,
Actifs liés a des contrats de réassurance détenus 5122 -512,2 2890 289,0
Créances nées des opérations d'assurance ou de
réassurance 5170 -517.0 -
Frais d'acquisition reportés 389 -389 -
Impbts différés actifs 58,3 1371 -1317 639
Autres actifs 779,0 25 781,5
TOTAL ACTIF 8039,0 -931,0 160,4 7267,9
. ) COMPTABILISATION 3
PUBLIE DECOMPTABILISATION DES CONTRATS  RETRAITE
PASSIF AU 1ER JANVIER 2022 (en millions d'euros) IFRS 4 IFRS 4  D'ASSURANCE IFRS 17 IFRS 17
Capitaux propres part du groupe 2141,0 1029,0 -9379 22320
Dettes d'affacturage 26985 26985
Passifs liés a des contrats d'assurance émis 1859,1 -1858,5 1250,3 1250,5
Dettes nées des opérations d'assurance et de réassurance 286,6 -286,6 -
Impots différés passifs 120,3 185, -152,0 1534
Autres passifs 9335 9335
TOTAL PASSIF 8039,0 -931,0 160,4 7267,9

2.3. Impacts sur le compte de résultat 2022

Le passage du compte de résultat 2022 publié en norme IFRS 4 au compte de résultat retraité en IFRS 17 est le suivant :

COMPTABILISATION

3 PUBLIE DECOMPTABILISATION DES CONTRATS  RETRAITE
31 DECEMBRE 2022 (en millions d'euros) IFRS 4 (¥ IFRS 4 D'ASSURANCE EN IFRS 17 IFRS 17
Primes brutes émises 1698,3 -16,5 -15,3 1666,5
Ristournes de primes -142,1 29,0 -259 -139,1
Variation des primes non acquises -28,7 287 -7 -n,7
Produits des activités d'assurance 15275 412 -53,0 1515,7
Charges des prestations des contrats -476,8 128,0 -191,7 -540,4
Frais généraux attribuables aux contrats
d'assurance 0,0 0,0 -5315 -531,5
Composante onéreuse et reprise de
composante onéreuse 0,0 0,0 27 27
Charges afférentes aux activités d'assurance -476,8 128,0 -720,4 -1069,2
Résultat d'assurance 1050,7 169,2 -773.4 4465
Résultat des cessions en réassurance -146,6 12,0 -4.0 -138,6
Résultat d'assurance aprés réassurance 904,1 1812 -777 4 3079
Autres revenus 284,5 0,0 -1 2834
Autres charges -806,4 -6,7 5701 -2429
CoUt du risque 0,3 0,0 0.0 03
Résultat aprés réassurance, autres revenus et
coUt du risque 382,5 1746 -208,5 348,6
Produits des placements nets de charges hors
coUt de I'endettement 40,1 0,0 -4.4 357
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COMPTABILISATION

. PUBLIE DECOMPTABILISATION DES CONTRATS  RETRAITE
31 DECEMBRE 2022 (en millions d'euros) IFRS 4 (¥ IFRS 4 D'ASSURANCE EN IFRS 17 IFRS 17
Produits financiers ou charges financiéeres
d'assurance 0,0 0,0 -84 -8,4
Produits financiers ou charges financiéres des
cessions en réassurance 0,0 0,0 -9 9]
Résultat financier net 40,1 0,0 -22,0 18,1
Résultat opérationnel courant 4226 174.6 -230,4 366,8
Autres produits et charges opérationnels -9,1 0,0 -0.4 -9,5
Résultat opérationnel 4135 1746 -2309 357,2
Charges de financement -29,6 0,0 0,0 -29,6
IMmpots sur les résultats -100,6 -44.5 58,2 -86,9
Résultat net de I'ensemble consolidé 283,4 1301 -172,7 240,7
Participations ne donnant pas le contréle -0,2 0,0 0,0 -0,3
RESULTAT NET PART DU GROUPE 283,1 130,1 -172,7 240,4

*Publié IFRS 4 en format IFRS 17 : Les changements de libellés constituent des reclassements sans application des dispositions de la norme IFRS 17.

L'ensemble des frais généraux est présenté en IFRS 4 en « Autres charges » pour les besoins du tableau de passage. En IFRS 17, ces frais généraux sont alloués

entre frais généraux attribuables affectant I'agrégat Résultat d'assurance et frais généraux non attribuables (agrégat « Autres charges »)

3. Premiére application d'IFRS 9
Instruments financiers

3.1. Méthodes de transition

La norme IFRS 9 Instruments financiers, remplacant IAS 39,
est en vigueur depuis le 1¢" janvier 2018. Toutefois, le Groupe
avait appligué I'exemption temporaire d'IFRS 9 offerte pour
ses entités d'assurance et entités dont les activités sont liees
a l'assurance (entités de services, fonds consolidés). Par
conséquent, le Groupe applique IFRS 9 pour la premiere fois
le 18" janvier 2023, sans données retraitées pour les périodes
comparatives, conformément a l'option offerte par la norme.

Concernant les entités d'affacturage, IFRS9 est déja
appliguée depuis 2018 comme requis par la norme.

3.2. Impacts au 1°" janvier 2023

La norme IFRS 9 affecte la classification et I'évaluation des
actifs financiers détenus par le Groupe au 1¢" janvier 2023
comme suit :

® les instruments dérivés actifs et passifs, qui sont classés
comme détenus a des fins de transaction et évalués a la
JVR (I selon IAS 39, sont également évalués a la JVR selon
IFRS 9;

® les instruments de dettes classés commme disponibles a la
vente selon IAS 39 peuvent en IFRS9 étre évalués a la
JVOCI 2 ou a la JVR, selon les circonstances particulieres ;

® les instruments de capitaux propres classés comme
disponibles a la vente selon IAS 39 sont évalués a la JVR en
IFRS 9.

Toutefois, le portefeuille actuel de placements en actions
cotées est détenu a des fins stratégiques a long terme et

1) JVR:Juste valeur par le biais du compte de résultat,/JVRO : sur Option

est désigné comme étant a la JVOCI le 1¢" janvier 2023.
en va de méme pour les titres de participation dans des
sociétés non consolidées.

Par conséquent, tous les gains et pertes de juste valeur
sur ces deux catégories d'actions sont comptabilisés dans
les autres éléments du résultat global, aucune perte de
valeur n'est comptabilisée dans le compte de résultat et
aucun gain ou perte ne sera reclassé dans le compte de
résultat lors de la cession de ces placements ;

® les placements détenus jusqu’a leur échéance évalués
au coUt amorti selon I'AS 39 sont évalués a la juste valeur
ou au colt amorti selon I'FRS 9 ;

® les préts et créances évalués au colt amorti selon IAS 39
sont également évalués au colt amorti selon IFRS 9.

Comme la majorité des actifs financiers du Groupe sont
évalués a la juste valeur avant et aprées la transition vers
IFRS 9, les nouvelles exigences de classification n'ont pas
d'impact significatif sur le total des capitaux propres du
Groupe au 1°" janvier 2023. Aussi le total des capitaux propres
du Croupe n'est-il affecté que par les cas de reclassements
entre les catégories d'évaluation du colt amorti et de la

juste valeur.

Les nouvelles exigences de dépréciation entrainent pour le
Groupe des provisions pour pertes supplémentaires,
principalement sur les instruments de dette évalués a
JVOCI. En revanche, cela n'a pas d'impact sur le total des
capitaux propres du Groupe car la perte reconnue est
compensée par une variation de réévaluation a la juste
valeur en sens inverse; en effet, la reconnaissance des
provisions pour pertes ne réduit pas la valeur comptable de
ces investissements, qui reste a leur juste valeur.

2) JVOCI : Juste valeur par le biais des autres éléments du résultat global/JVOCI R : Recyclables.
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Synthése des reclassements par catégorie
Les tableaux suivants présentent la synthese des reclassements entre IAS 39 et IFRS 9 par catégorie d'instruments.

En net de provisionnement

(en milliers
d'euros)

VALEUR AU
BILAN IAS 39

TRANSFERT
VERS ACTIFS A
LAJVOCI
RECYCLABLE

TRANSFERT
VERS ACTIFS A
LA JV OCI NON
RECYCLABLE

TRANSFERT
VERS ACTIFS
AU co0T
AMORTI

TRANSFERT
VERS JVR

TRANS-

ANNULA-
TION

DE LA
REVALO-
RISATION
1AS 39 PAR
RESERVES
ocl

FERT VERS
INSTRU-
MENTS
DERIVES

REVALO-
RISATION
OcCI AU
TITRE
D'IFRS 9

RETRAI-TEMENT
DE

LA VALEUR
COMPTABLE AU
TITRE D'IFRS 9
VIA

LA RESERVE
FTA

VALEUR
AU BILAN
IFRS9

Actifs a la JVR

AFS

Préts et créances
IAS39  HTM

Instruments
dérivés

TOTAL IAS 39 AU
31/12/22

26

2902 405
100 246
1842

10108

3 014 627

-26

-499 766 -2 236992 -162 592 -3 054

-100 246
-1842

-10108

JVR - Instrument
de dettes—non
SPPI

JVR - Instrument
de capitaux
propres

JVOCIR-
Instruments de
dettes

JV OCINR -
Instruments de
capitaux propres

IFRS 9

CoUt amorti—
Instruments de
dettes

CoUt amorti—
Préts et créances

Instruments
dérivés

TOTAL IFRS 9 AU
01/01/2023

23079

476 714

2238834

162 592

3054

100 246

3388

n727

154 830

-63 055

10108

-154193

30 460

-3388 23079

n727 476 N4

-422 2239050

32596 162 592

3054

100 246

10108

3014 842

['écart entre IAS 39 et IFRS 9 de 216 milliers d'euros correspond aux obligations qui étaient précedemment classifiees en HTM
sous IAS 39 et qui sont, sous IFRS 9, classifiées et donc réévaluées en JV OCl.
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En brut de provisionnement

(en milliers
d'euros)

TRANSFERT TRANSFERT TRANSFERT

VERSACTIFSA VERSACTIFSA VERS ACTIFS
VALEURAU  TRANSFERT LAJVOCI LAJVOCINON AU co0T
BILAN IAS39 VERS JVR RECYCLABLE RECYCLABLE AMORTI

TRANSFERT
VERS
INSTRU-
MENTS
DERIVES

ANNULA-
TION DE
LA
REVALO-
RISATION
IAS 39 PAR
RESERVES
ocl

ELEMENTS FINANCIERS
NOTES ET ANNEXES AUX COMPTES CONSOLIDES

REVALO-
RISATION
OCIAU
TITRE
D'IFRS 9

RETRAI-

TEMENT DE

LA VALEUR

COMPTABLE AU

TITRE D'IFRS 9 VALEUR
VIALA AU BILAN
RESERVE FTA IFRS9

IAS 39

Actifs a laJVR
AFS

Préts et créances
HTM
Instruments
dérivés

TOTAL IAS 39

AU 31/12/22

26 -26
2940981 -505 747 -2236992 -195188 -3054
100 246 -100 246
1842 -1842

10108

3053203

-10108

IFRS 9

JVR - Instrument
de dettes—non
SPPI

JVR - Instrument
de capitaux
propres

JVOCIR-
Instruments de
dettes

JVOCINR -
Instruments de
capitaux propres

CoUt amorti—
Instruments de
dettes

CoUt amorti—
Préts et créances

Instruments
dérivés
TOTAL IFRS 9
AU 01/01/2023

23079

482695

2238834

195188

3054

100 246

10108

3388

-N727

154 830

-63 055

-154193

30 460

-3388 23079

5746 476 T4

2239 471

162 592

3054

100 246

10108

3 015 264
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Réconciliation entre les provisions pour dépréciations IAS 39 et IAS 37 et la perte de crédit attendue en

IFRS 9

Ce tableau présente le détail des effets du changement lié a I'application de la nouvelle méthodologie de dépréciation mise

en place en application de la norme IFRS 9.

TRANSFERT VERS

DONNEE ACTIFSALA IV

CONSO

VALEUR AU
BILAN IAS 39

TRANSFERT

(en milliers d'euros) VERS JVR

OCI RECYCLABLE

TRANSFERT
VERS
DEPRECIA-
TION DES
TITRES DE
PARTICI-
PATIONS
CONSOLIDES

RETRAI-
TEMENT DES
DEPRECIA-
TIONS AU
TITRE D'IFRS 9

TRANSFERT VERS TRANSFERT
ACTIFSALA IV VERS ACTIFS
OCINON AU co0T
RECYCLABLE AMORTI

VALEUR
AU BILAN
IFRS 9

AFS -38576 5981

Préts et créances 0
IAS 39

HTM 0

TOTAL IAS 39

AU 31/12/22 -38 576

32596

JVR - Instrument de
dettes—non SPPI

JVR - Instrument de

capitaux propres -5981

JVOCIR-
Instruments de
dettes

JVOCINR -
Instruments de

capitaux propres
IFRS 9 ° prop

CoUt amorti—
Instruments de
dettes

CoUt amorti— Préts
et créances

DépréTitres de
participations
consolidés

TOTAL IFRS 9
AU 01/01/2023

5981 0

-422

-422

-32 596 32596 ¢}

Instruments financiers a la juste valeur par
capitaux propres en IAS 39 reclassés en codt amorti
en IFRS 9

Le Groupe n'a pas procédé a des reclassements
d'instruments financiers a la juste valeur par capitaux
propres en IAS 39 en colt amorti en IFRS 9 et n'est donc pas
concerné par cette annexe.

Classement des instruments financiers et des
provisions pour dépréciation par Bucket

Afin de distinguer les titres concernés par I'une ou l'autre
méthodologie de calcul des ECL, la norme IFRS9 définit
trois différents Buckets :

® |e Bucket 1 qui correspond aux actifs dits sains, et pour
lesquels la méthode d'ECL sur 12 mois sera suivie ;
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® |e Bucket 2 qui correspond aux actifs dits détériorés et
ayant subi une détérioration significative du risque, pour
lesquels le calcul d'ECL a maturité sera appliqué;;

® |e Bucket 3 pour les actifs dits douteux auxguels nous
appliguerons un ECL égal au coGt amorti de des titres.

Un actif est considéré commme douteux si un indice objectif

de défaillance de I'émetteur est détecté. Le GCroupe
considere par exemple comme indice objectif le
non-paiement de coupon sur l'une des émissions de
lémetteur.

Le Bucket n'est pas fixe dans le temps, un actif financier
pourra donc changer de Bucket selon sa sensibilité et son
évolution au risque de crédit. Le changement de Bucket
peut ainsi se réaliser pour toute amélioration ou
détérioration significative du risque de crédit.
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VALEUR AU
BRUT DE PROVISION (en milliers d'euros) BILAN IFRS 9 BUCKET 1 BUCKET 2 BUCKET 3
JV OCI R - Instruments de dettes 2239 471 2200687 38784 6]
Colt amorti - Instruments de dettes 3054 3054 ] 0
Colt amorti - Préts et créances 100 246 100 246 ¢} 0
TOTAL AU 01/01/23 234277 2303 987 38 784 (4]
VALEUR AU
PROVISION (en milliers d'euros) BILAN IFRS 9 BUCKET 1 BUCKET 2 BUCKET 3
JV OCI R - Instruments de dettes -422 -318 -103 0
CoGt amorti — Instruments de dettes ¢} 0 o] 0
Colt amorti — Préts et créances 0 0 ] 0
TOTAL AU 01/01/23 -422 -318 -103 ()
VALEUR AU
NET DE PROVISION (en milliers d'euros) BILAN IFRS 9 BUCKET 1 BUCKET 2 BUCKET 3
JV OCI R - Instruments de dettes 2239 050 2200 369 38681 0
CoUt amorti— Instruments de dettes 3054 3054 0 0
CoUt amorti — Préts et créances 100 246 100 246 ¢} 0
TOTAL AU 01/01/23 2342349 2303 669 38 681 (4]

4. Principes et méthodes comptables
significatifs
4.1. Bases de consolidation

Méthodes de consolidation

Conformément aux normes IAS1 « Présentation dxes états
financiers», IFRS10 et IFRS3 sur les regroupements
d'entreprises, certaines participations sont exclues du
périmetre de consolidation des lors que leur consolidation
ne présente 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
l'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, selon la politique du Groupe, toute entité non
consolidée doit distribuer la totalitée de son revenu
distribuable sauf contrainte réglementaire et/ou éléments
exceptionnels.

Les participations sont consolidées :

® par intégration globale, lorsque Coface exerce un controle
sur ces sociétes ;

® par mise en équivalence, lorsqu’elles sont sous influence
notable.

Toutes les entités du périmetre du Groupe Coface sont
consolidées en intégration globale.

Selon IFRS 10, le contréle d'une entité s'analyse au travers de
trois criteres cumulatifs: le pouvoir sur les activités
pertinentes de l'entité, I'exposition aux rendements variables
de lentité et le pouvoir dinfluencer sur les rendements
variables obtenus de l'entité. L'analyse des entités ad hoc du
Groupe Coface est présentée dans la note Périmetre de
consolidation.

Opérations internes entre sociétés consolidées

Les opérations réciproques significatives font l'objet d'une
élimination au bilan et au compte de résultat.

Date de cl6ture et durée des exercices

Les comptes sont arrétés le 31 décembre de chaque année
et les exercices ont une durée de 12 mois.

4.2. Devises étrangéres

Conversion des transactions en devises

Conformément a IAS 21, a la comptabilisation initiale, les
transactions effectuées en devises étrangéres sont
converties en devise fonctionnelle de l'entité concernée au
cours de change en vigueur a la date de la transaction ; les
entités utilisent généralement le cours de cléture du mois
précédant la date de la transaction qui est considéré
comme une valeur approchée du cours a la date de
transaction en I'absence de fluctuations significatives.

A chaque date de cléture

® les éléements monétaires sont convertis au cours de
cléture; Les groupes de contrats d'assurance et de
réassurance qui génerent des flux de trésorerie en devises
étrangeres sont traités comme des éléments monétaires ;

® |es éléments non monétaires qui sont évalués au colt
historique sont convertis en utilisant le cours de change a
la date de transaction;

® |es éléments non Mmonétaires qui sont évalués a la juste
valeur sont convertis en utilisant les cours de change de la
date a laquelle cette juste valeur a été déterminée.

Les gains et pertes de change sont généralement
comptabilisés en résultat au sein de l'agrégat du résultat
financier net. Toutefois, ceux concernant les éléments
suivants sont reconnus en autres éléments du résultat
global (OCl) :

® |es effets de désactualisation des passifs pour sinistres
survenus pour lesquels IFRS 17 offre I'option de pouvoir les
comptabiliser en OCI (écart entre la désactualisation au
taux a l'origine et celle au taux courant) ;
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® |es placements en actions désignés a la juste valeur par
capitaux propres (FV OCl) selon IFRS 9 ;

® |es placements financiers classés en disponibles a la vente
(AFS) selon IAS 39 et décomptabilisés au 1¢" janvier 2023 ;
et

® |es créances et dettes a caractére long terme concernant
une entreprise consolidée dont le reglement n'est ni
planifie ni susceptible de survenir dans un avenir
prévisible.

Conversion des comptes des filiales et succursales
étrangéres

Les comptes consolidés de Coface sont établis en euros. Les
bilans des filiales étrangeres dont la devise fonctionnelle est
différente de l'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 labsence de
fluctuations significatives (IAS 21.40). La différence de
valorisation du résultat de l'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.

Economies hyperinflationnistes

Le Groupe applique la norme IAS 29 « Information financiere
dans les économies hyperinflationnistes » au titre de ses
activités en Argentine en Peso argentin (requise depuis
2018) et en Turquie en Livre turque (requise depuis 2022).

Du fait de son activité d'assurance-crédit principalement
effectuée en dollar américain, la succursale en Argentine
utilise  désormais cette monnaie comme  devise
fonctionnelle. Aussi, la norme IAS29 ne sapplique pas a
cette activité, représentant 1% du chiffre d'affaires du
Groupe.

4.3. Information sectorielle

Le Groupe Coface applique la norme IFRS 8 qui prévoit la
présentation d'une information sectorielle fondée sur
lorganisation du Groupe telle qgu'utilisée par le
management pour l'allocation des ressources et la mesure
des performances.

Aussi, l'information sectorielle utilisée par le management
correspond aux régions suivantes :

® Europe du Nord;

® Europe de I'Ouest ;

® Europe centrale;

® Méditerranée et Afrique;
® Ameérigue du Nord ;

® Amérigque latine ;

® Asie-Pacifique.

Aucun regroupement de secteur opérationnel n'a été réalisé
pour les besoins de I'information sectorielle publiée.

La segmentation sectorielle géographique correspond au
pays de facturation.

4.4, Provisions techniques d’assurance et de
réassurance

Identification des contrats dans le champ
d’application d’IFRS 17

IFRS17  établit les principes de comptabilisation,
d'évaluation, de présentation et d'information des contrats
d'assurance émis, des contrats de réassurance émis et
détenus et des contrats d'investissement avec participation
discrétionnaire, a condition que des contrats d'assurance
soient également émis.

Le Groupe couvre les risques prévus aux polices d'assurance
suivantes: assurance-crédit (court terme), Single Risk () et
cautionnement (moyen terme). Le cautionnement ne
constitue pas un produit d'assurance-crédit car il représente
une nature de risque différente (en termes de sous-jacent et
de durée du risque) mais il répond a la définition du contrat
d'assurance donnée par la norme IFRS 17.

Lors de l'identification des contrats entrant dans le champ
d'application d'IFRS17, le Groupe doit, dans certains cas,
évaluer si un ensemble ou une série de contrats doit étre
traité comme un contrat unique et si les composantes des
biens et services doivent étre séparées et comptabilisées
selon une autre norme.

'analyse de I'ensemble des contrats d'assurance de Coface
permet de conclure qu'ils relévent de la norme IFRS 17 pour
les revenus liés aux primes assurantielles.

Niveau d’agrégation

La norme requiert un niveau de granularité plus détaillé
dans les calculs puisqu'elle exige des estimations par groupe
de contrats, sans classer les contrats émis a plus d'un
an d'intervalle dans le méme groupe — cohortes annuelles.

Le «carve-out» optionnel introduit par la Commission
européenne et permettant de renoncer a l'exigence de
cohorte annuelle pour les contrats d'assurance-vie, ne
s'applique pas au Groupe car aucune activité n'est éligible.

Les groupes de contrats sont déterminés en identifiant
d'abord des portefeuilles de contrats, chacun comprenant
des contrats soumis a des risques similaires et gérés
ensemble. Coface a défini 3 portefeuilles: la ligne métier
assurance-crédit, la ligne métier Single Risk et la ligne
meétier caution.

Chaque portefeuille est ensuite divisé en cohortes annuelles
(C'est-a-dire par année de souscription) et chaque cohorte
annuelle en deux groupes :

® un groupe de contrats onéreux a la comptabilisation
initiale (pour lesquels une composante de perte sera le
cas échéant immédiatement comptabilisée par le biais du
compte de résultat) ;

® un groupe de contrats qui, lors de la comptabilisation
initiale, ont une possibilité de devenir onéreux par la suite.

De plus, IFRS17 précise qu'une entité est autorisée a
subdiviser les groupes afin d'évaluer leur rentabilité. Coface a
défini 15 groupes de contrats en assurance-crédit
principalement sur la base de ses zones géographiques, 1
groupe de contrats en Single Risk et 1 groupe de contrats en
caution.

Quant aux contrats de réassurance détenus, la granularité
repose sur les traités de réassurance.

1) Le Single Risk est un type d'assurance particulier qui couvre les risques politiques et les risques commerciaux (c'est & dire les défauts de paiement).
Ce type de contrat est concu spécifiquement pour les projets complexes et de longue durée. L'assureur définit un contrat sur-mesure avec le client.
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Lorsqu'un contrat est reconnu, il est ajouté a un groupe de
contrats existant ou, si le contrat ne remplit pas les
conditions pour étre inclus dans un groupe existant, il forme
un nouveau groupe auquel de futurs contrats peuvent étre
ajouteés.

Frontiére des contrats

Selon la norme IFRS 17, I'évaluation d'un groupe de contrats
comprend tous les flux de trésorerie futurs a l'intérieur du
périmetre de chaque contrat du Groupe. La période
couverte par les primes incluses dans les frontieres du
contrat est la « période de couverture ».

Le Groupe considere que les exigences relatives aux
frontiéres du contrat d'assurance sont liées a l'obligation
substantielle de fournir un service, a la capacité pratique de
réévaluer les risques des assurés au niveau de chaque
contrat et que celles relatives aux frontieres du contrat de
réassurance sont liées a la capacité pratique pour le
réassureur de mettre fin a la couverture de réassurance.
Selon ces exigences, IFRS 17 n'impacte pas la nature des flux
de trésorerie du Croupe a inclure dans l'évaluation des
contrats existants comptabilisés par rapport a IFRS 4.

Les contrats onéreux sont comptabilisés dés que le Groupe
est engagé a la date d'évaluation, et ce, méme si les primes
n'ont pas été pergues.

Période de couverture

La période de couverture est définie comme la période
durant laguelle l'entité couvre les événements assurés. La
norme IFRS17 définit un événement assuré comme un
«événement futur incertain couvert par un contrat
s'assurance qui crée un risque d'assurance ». Le Groupe a
défini la période de couverture pour la ligne métier
assurance-crédit comme la période allant du début de la
police d'assurance jusqu’a la date potentielle de défaut du
débiteur envers I'assuré. A ce titre, la date de défaut a été
définie comme le délai maximum de crédit indiqué au
contrat.

Un contrat d'assurance émis par le Groupe est reconnu au
plus tét a:

® |a date du début de la période de couverture du groupe
de contrats;

® |a date a laquelle le premier paiement d'un titulaire de
contrat d'assurance du Groupe devient exigible ;

® dans le cas d'un groupe de contrats déficitaires, la date a
laguelle le Groupe devient déficitaire.

Un contrat d'assurance acquis lors d'un transfert de contrats
ou d'un regroupement d'entreprises est reconnu a la date
d'acquisition.

Modéle comptable

Selon IFRS17, les contrats sont évalués selon un modeéle
d'évaluation en valeur courante ou le modéle général

s'appuie sur une approche dite par bloc, « Building Block
Approach ou BBA » () comprenant :

® |es flux de trésorerie d'exécution, soit :

® |es estimations des flux de trésorerie futurs pondérés
par leur probabilité de réalisation,

® un ajustement pour refléter la valeur temps de I'argent
(c'est-a-dire en actualisant ces flux de trésorerie futurs)
et les risques financiers associés aux flux de trésorerie
futurs,

1) Ou GMM : General Model Measurement (modele genéral)
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® Un ajustement au titre du risque non financier (cf. § 418
Jugements et estimations significatifs) ;

® |a marge sur services contractuels (CSM). La CSM
représente le bénéfice non acquis pour un groupe de
contrats d'assurance et sera comptabilisée au fur et a
mesure que l'entité fournira des services.

A la fin de chaque période de reporting ultérieure, la valeur
comptable d'un groupe de contrats d'assurance est
réévaluée pour correspondre a la somme :

® du passif au titre de la couverture restante, comprenant
les flux de trésorerie d'exécution liés aux services futurs et
la marge sur services contractuels de ce groupe ;

® et du passif au titre des sinistres survenus, dont
I'évaluation correspond aux flux de trésorerie d'exécution
liés aux services déja rendus et alloués a ce groupe de
contrats a cette date.

En outre, un modele d'évaluation simplifié appelé méthode
de la répartition des primes (PAA) est autorisé pour
I'évaluation du passif au titre de la couverture restante s'il
fournit une évaluation qui n'est pas matériellement
différente du modele général ou si la période de couverture
est d'un an ou Moins.

Le GCroupe applique la PAA a tous les portefeuilles
d'assurance et de réassurance, dont l'assurance-crédit
représente la majeure partie de ses activités, car I'évaluation
du passif au titre de la couverture restante qui en résulte
n'‘est pas matériellement différente du résultat de
I'application du modeéle général.

Avec l'approche simplifiée basée sur l'allocation des primes
(PAA), le passif au titre de la couverture restante correspond
au montant de primes, le cas échéant, a la date de
comptabilisation initiale, diminué des frais d'acquisition et
des montants déja reconnus en résultat avant la date de
cloture. Aussi, en PAA, le passif au titre de la couverture
restante ne comprend pas de marge sur services
contractuels (CSM). En outre, comme le permet la norme, les
primes regues ont été approximees comme les primes
émises diminuées des créances et des dettes d'assurance et
de réassurance liées aux primes.

Le Groupe amortit les flux de trésorerie liés aux frais
d'acquisition attribuables d'assurance. Ces frais incluent les
commissions  d'acquisition payées aux intermédiaires
(courtiers, agents, cédantes) et les autres frais d'acquisition
attribuables aux contrats et sont répartis sur la période de
couverture selon la méme régle que la provision pour
primes non acquises. L'amortissement est linéaire sur la
durée de la période de couverture.

Comme le requiert IFRS17, la part des frais d'acquisition
reportés est désormais inscrite en déduction du passif du
bilan dans le poste «passif au titre de la couverture
restante » inclus dans les «passifs lies a des contrats
d'assurance émis». La variation des frais d'acquisition
reportés de la période est comprise dans les frais
d'acquisition attribuables au compte de résultat.

Par la suite, la valeur comptable du passif au titre de la
couverture restante est augmentée de toute autre prime
recue et diminuée du montant comptabilisé en résultat
pour les services fournis. Si, a tout moment avant et pendant
la période de couverture, les faits et les circonstances, par
exemple une dérive de la sinistralité, indiquent qu'un
groupe de contrats est ou devient onéreux, le Groupe
comptabilisera une perte en résultat et augmentera le passif
au titre de la couverture restante d'une composante de
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perte. Parallelement, au titre des contrats de réassurance
détenus, une composante de perte cédée aux réassureurs
sera comptabilisée.

La valeur comptable du passif au titre de la couverture
restante n'est pas ajustée pour refléter la valeur temps de
l'argent et l'effet du risque financier car, au moment de la
comptabilisation initiale, le Groupe s'attend a ce que le
temps qui s'écoule, pour chaque partie de la couverture,
entre le moment ou elle fournit la partie de la couverture en
guestion et la date d'échéance de la prime qui s'y rattache
n'excede pas un an.

Le modele général reste applicable pour l'évaluation des
sinistres encourus. Les flux de trésorerie futurs sont
actualisés a taux courant.

Les hypotheses retenues pour évaluer le Best Estimate des
traités de réassurance détenus sont cohérentes avec celles
retenues pour évaluer le Best Estimate au titre des groupes
de contrats d'assurance directe et d'acceptation
sous-jacents. Le Best Estimate doit également inclure l'effet
du risque de non-exécution de la part de I'émetteur du traité
de réassurance que Coface considére comme non matériel.

Présentation

IFRS 17 modifie considérablement la facon dont les contrats
d'assurance et de réassurance sont présentés et
communigués dans les états financiers consolidés du
Groupe.

Selon la norme IFRS17, les portefeuilles de contrats
d'assurance qui sont des actifs et ceux qui sont des passifs,
et les portefeuilles de contrats de réassurance qui sont des
actifs et ceux qui sont des passifs, sont présentés
séparément dans I'état de la situation financiere. Tous les
droits et obligations découlant d'un portefeuille de contrats
sont présentés sur une base nette; par conséquent, les
soldes tels que les créances et dettes d'assurance et les préts
aux assurés ne sont plus présentés séparément. Tout actif
ou passif comptabilisé pour les flux de trésorerie survenant
avant la comptabilisation du groupe de contrats
correspondant (y compris tout actif pour les flux de
trésorerie d'acquisition d'assurance) est également présenté
dans le méme poste que les portefeuilles de contrats
correspondants.

Suite a l'option donnée par I'IFRIC de comptabiliser les
créances a recevoir des intermédiaires selon IFRS 17 ou selon
IFRS 9 (cf. IASB Finalisation agenda décision October 2023),
Coface a maintenu leur comptabilisation selon IFRS 17.

En termes de présentation, les différents produits et charges
des contrats d'assurance et de réassurance sont
décomposés dans le compte de résultat entre :

® un résultat des activités d'assurance comprenant les
produits des activités d'assurance (correspondant au
service des contrats d'assurance rendu dans I'exercice) et
les charges afférentes a l'activité d'assurance (c'est-a-dire
les sinistres survenus et les autres charges liées au service
d'assurance rendu) ; Les montants provenant des contrats
de réassurance sont présentés séparément ;

® un résultat financier d'assurance et de réassurance.

La présentation séparée des résultats de souscription et des
résultats financiers selon les normes IFRS 17 et IFRS 9 (cf. §3.
Application d'IFRS9 Instruments financiers) apporte une
transparence accrue sur les sources de bénéfices et la
qualité des revenus.

Résultat des services d'assurance

Le résultat des services d'assurance est constitué des
produits d'assurance et des charges d'assurance.
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Produits des activités d’assurance

Les produits d'assurance remplacent l'indicateur de primes
brutes d'assurance présenté auparavant.

Pour les contrats évalués en PAA, le produit d'assurance est
comptabilisé sur la base d'une affectation des primes
attendus a chaque période de couverture, qui est fondée sur
le passage du temps. Il est constitué des primes brutes
émises, nettes des ristournes de primes, et de la variation
des provisions pour primes non acquises.

PRIMES BRUTES EMISES

Les primes brutes émises correspondent aux primes
facturées hors taxes, nettes d'annulation. Elles incluent une
estimation des primes a émettre pour la partie acquise a
lexercice et une estimation des primes a annuler
postérieurement a la cloture. 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
I'encours de leur risque clients, lui-méme fonction du chiffre
d'affaires. Les primes sont par conséquent directement
tributaires du volume des ventes réalisé dans les pays ou le
Croupe est présent.

Conformément aux exigences de la norme IFRS17, les
commissions versées aux cédantes (partenaires externes)
sont traitées comme des primes négatives et donc
désormais déduites du produit d'assurance. Elles 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 cléture. Ces
dernieres sont traitées comme des flux de sinistres et donc
restent présentées en charges de prestations des contrats
comme sous I'ancienne norme.

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 l'exercice et la date de fin
de couverture de la prime.

Les exigences d'IFRS 17 visant a comptabiliser les produits
d'assurance sur la période de couverture entrainent une
comptabilisation plus lente des produits par rapport a la
pratigue antérieure du Croupe basée sur la durée du
contrat.

Charges afférantes aux activités d’assurance

Les charges qui sont directement liées a l'exécution des
contrats sont comptabilisées dans le compte de résultat en
tant que charges d'assurance, généralement lorsqu'elles
sont encourues. Les charges qui ne sont pas directement
lices a I'exécution des contrats seront présentées en dehors
du résultat d'assurance.



Les charges d'assurance comprennent les charges de
prestation des contrats, les frais généraux attribuables et |a
provision pour composante onéreuse.

CHARGES DE PRESTATIONS DES CONTRATS

Les charges de prestation des contrats comprennent les
sinistres payés, les variations d'estimation des flux futures
(passif au titre des sinistres survenus — LIC) hors effets
financiers, ainsi que l'ajustement au titre du risque non
financier.

Sinistres payés: Les sinistres payés correspondent aux
indemnités versées nettes de récupérations encaissées ainsi
qu'aux frais engagés pour en assurer la gestion.

Estimations des flux de trésorerie futurs: cf.§ 4.18.

Jugements et estimations significatifs.

Ajustement au titre du risque non financier: cf.§ 4.18.
Jugements et estimations significatifs.

FRAIS GENERAUX ATTRIBUABLES

Les frais d'acquisition attribuables comprennent les
commissions d'acquisition et les autres frais généraux
attribuables obtenus via l'allocation des frais par activité
(cf. & 4.18. Jugements et estimations significatifs).

PROVISION POUR COMPOSANTE ONEREUSE

La variation de la composante onéreuse comprend la
nouvelle dotation, 'amortissement et la reprise au titre de la
période.

(cf. §.4.18. Jugements et estimations significatifs).

Résultat des cessions en réassurance

'ensemble des opérations de cessions en réassurance sont
des opérations portant des transferts de risques.

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.

Comme le requiert IFRS 17, les fonds recus des réassureurs
figurent désormais a l'actif au sein du poste « actifs liés a des
contrats de réassurance détenus ».

Les commissions regues des cessionnaires sont calculées sur
la base des primes émises. Elles font ensuite I'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).

Produits financiers ou charges financiéres d’assurance

Selon la norme IFRS 17, les variations de la valeur comptable
des groupes de contrats résultant des effets de la valeur
temps de I'argent, du risque financier et de leurs variations
sont généralement présentées commme des produits ou des
charges de financement d'assurance.

Le GCroupe applique loption offerte par [I'IlFRS17 de
désagréger les charges financieres d'assurance ou de
réassurance entre le compte de résultat et les OCl (Other
Comprehensive Income). Cette option permet notamment
le reclassement en OCI d'une portion des écarts
d'estimation des flux de trésorerie d'exécution provenant de
variations sur les hypotheses financieres.

Si le Groupe décomptabilise un contrat a la suite d'un
transfert a un tiers ou d'une modification du contrat, tout
montant restant des OCI cumulés pour le contrat sera
reclassé dans le compte de résultat.
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4.5, Actifs financiers selon IFRS 9, applicable au
18" janvier 2023 pour le portefeuille d’assurance

Classification des actifs financiers

La classification des actifs financiers selon IFRS 9 et qui sont
qualifiés d'instruments de dette est généralement basée sur
la maniére dont un actif financier est géré (modeles
d'activité ou business model) et sur les caractéristiques de
ses flux de trésorerie contractuels.

La norme IFRS9 comprend trois principales catégories
d'évaluation pour les actifs financiers — évalués au colt
amorti, a la juste valeur par capitaux propres ultérieurement
recyclables en résultat (JVOCI) et a la juste valeur par
résultat (JVR) - et élimine les anciennes catégories de la
norme |AS 39, soit les placements détenus jusqu’a leur
échéance, les préts et créances et les actifs financiers
disponibles a la vente.

Un actif financier est évalué au colt amorti s'il remplit les
deux conditions suivantes et s'il n'est pas désigné comme
étant évalué a la JVR:

® | est détenu dans le cadre d'un modele dont 'objectif est
de détenir des actifs pour collecter des flux de trésorerie
contractuels ; et

® ses conditions contractuelles donnent lieu, a des dates
précises, a des flux de trésorerie qui représentent
uniguement des remboursements de principal et des
versements d'intéréts sur le principal restant da.

Un actif financier est évalué a la JVOCI s'il remplit les deux
conditions suivantes et n'est pas désigné comme étant
évalué alaJVR:

® il est détenu dans le cadre d'un modele économigque dont
'objectif est a la fois la collecte de flux de trésorerie
contractuels et la vente d'actifs financiers ; et

® ses conditions contractuelles donnent lieu, a des dates
précises, a des flux de trésorerie qui représentent
uniguement des remboursements de principal et des
versements d'intéréts sur le principal restant dU.

Tous les actifs financiers, qui ne sont pas classés comme
étant évalués au colt amorti ou a la IVOCI comme décrit
ci-dessus, sont évalués a la JVR. En outre, lors de la
comptabilisation initiale, le Groupe peut désigner de
maniere irrévocable un actif financier qui satisfait par ailleurs
aux exigences d'évaluation au colt amorti ou a la JVOCI
comme étant évalué a la JVR si cela permet d'éliminer ou de
réduire de maniere significative un décalage comptable qui
se produirait autrement.

Néanmoins, lors de la comptabilisation initiale d'un
instrument de capitaux propres qui n'est pas détenu a des
fins de transaction, le Groupe peut choisir irrévocablement
de présenter les variations ultérieures de la juste valeur dans
les autres éléments du résultat global. Ce choix est effectué
instrument par instrument et induit que les variations de JV
comptabilisées en OCI ne sont pas recyclables en résultat
lorsque l'actif est décomptabilisé, et que seuls les dividendes
recus font l'objet d'une comptabilisation distincte en
résultat.

Dépréciation des actifs financiers

Méthodologie de calcul de 'ECL (Expected Credit Loss ou
pertes de crédit attendues)

Sous la norme IFRS 9, les provisions représentent les pertes
de crédit attendues (ECL). Du fait du risque de crédit
inhérent a chaque créance, les ECL sont évalués et
actualisés en fonction d'une probabilité de défaut.

Les principales données utilisées pour I'évaluation des ECL
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sont les structures a terme de la Probabilite de Deéfaut
(Probability of Default PD), I'évaluation de la perte encourue
en cas de défaut de la part d'une contrepartie (Loss Given
Default LGD) et de I'exposition en cas de défaut (Exposure At
Default EAD). Les ECL pour les actifs financiers pour lesquels
le risque de crédit n'a pas augmenté de maniere
significative depuis la comptabilisation initiale sont calculés
en multipliant la PD sur 12mois par les LCD et EAD
respectifs et en actualisant le résultat a la date de cléture.
Les ECL a maturité sont calculés en sommmant tous les ECL
calculés a chaque pas annuel entre 1an et la date de
remboursement final du titre (obtenus en multipliant
chaque PD annuelle par les LGD et EAD correspondants,
puis en actualisant le résultat).

Pour des raisons de calibration et de modélisation, une
segmentation a été définie sur la base de la zone
géographique et du secteur économique des contreparties.

Pour déterminer les PD (Probabilité de défaut) sur chaque
segment, et a chaque échéance annuelle, le Groupe utilisera
les tables de PD dérivées du score de crédit (DRA) de Coface.

Le LGD (Loss Given Default) est I'ampleur de la perte
probable en cas de défaut, exprimée en pourcentage.

Le Groupe estime les parametres de LGD selon la méme
segmentation que pour les PD, sur la base des indemnités
historiques et des taux de recouvrement des créances sur
les contreparties en défaut.

En cas dabsence de résultats de calibration statistique
robustes pour un segment (ratings/secteur/zone
géographique) donné, consécutif a un nombre insuffisant
d'occurrences de défauts observés, le GCroupe affecte
systématiquement a ce segment, le taux de LGD le plus
défavorable parmi ceux des autres segments.

L'EAD représente 'exposition attendue en cas de défaut. Le
Croupe déduit [I'EAD de Iexposition actuelle a la
contrepartie et des changements potentiels du montant
actuel autorisé par le contrat, y compris I'amortissement et
les remboursements anticipés. L'EAD d'un actif financier est
sa valeur comptable nette d'amortissement (« colt amorti »)
au moment de la défaillance.

Instruments financiers dérivés et opérations de
couverture

Selon IFRS 9, un produit dérivé est un instrument financier :

® 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 IFRS9, 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 laguelle le dérivé est attaché.

Les dérivés qualifiés de couverture sont ceux qui respectent,
des l'initiation de la relation de couverture et sur toute la
durée, les conditions requises par la norme IFRS9 et
notamment la documentation formalisée de I'existence
d'une efficacité des relations de couverture entre les
instruments dérivés et les éléments couverts, maniére
prospective :
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® pour les dérivés conclus dans le cadre d'une couverture
de juste valeur, 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 dérives sont utilises 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 communs de placements. La Société
n'effectue pas d'opération de couverture au sens de la
norme IFRS 9. Les instruments utilisés sont comptabilisées
en juste valeur par le résultat.

Trésorerie et équivalents de trésorerie

La trésorerie comprend l'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.

4.6. Actifs financiers selon IAS 39, applicable
jusqgu'au 31 décembre 2022

Hors activité de factoring, le Groupe classe ses actifs
financiers selon les catégories IAS 39.

Le Croupe 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 colts de transaction directement
imputables a l'acquisition (ci-apres prix d'achat). La
différence entre la juste valeur des titres a la date de cloture
et leur prix d'achat (diminué de I'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 & des fins de transaction (Trading)

Les actifs détenus a des fins de transaction sont
comptabilisés a la juste valeur a la date de cléture. 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
colt amorti. Les primes et décotes entrent dans le calcul du
colt amorti et sont constatées en résultat de maniere
actuarielle sur la durée de vie de I'actif financier.

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 dépots
en espéces 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. Ils 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
douze 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 l'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 darrété 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
précédemment été comptabilisée directement en capitaux
propres, la perte cumulée est extraite des capitaux propres
et comptabilisée en résultat au niveau de l'agrégat du
compte de résultat «Produits des placements nets de
charges de gestion ».

La détection d'un indice objectif de dépréciation résulte
d'une analyse multicritere 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
financiére de la contrepartie comme par exemple la mise
en évidence de pertes a terminaison par application d'un
modele 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 l'entité ne pourra pas recouvrer tout ou partie de son
investissement initial. En outre, un test de dépréciation
est systématiguement 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 [Iémetteur. Le cas échéant une
dépréciation est constatée sur la base du cours de
cotation a la date darrété. Indépendamment de cette
analyse, une dépréciation est systématiquement
constatée dés lors que le titre présente une moins-value
latente en date darrété de plus de 50%, ou une
moins-value latente de plus de 24 mois;

® 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 I'environnement technologique, de marchg,
économique ou légal ayant un effet défavorable sur
'émetteur, qui indique que le montant de
l'investissement dans l'instrument de capitaux propres ne
peut pas étre recouvre.
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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 précédemment constatée.

Les dépréciations constatées sur des instruments de
capitaux propres aux dates d'arrétés 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,
deés l'initiation de la relation de couverture et sur toute la
durée, les conditions requises par la norme IAS39 et
notamment la documentation formalisée de [l'existence
d'une efficacité des relations de couverture entre les
instruments dérives 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 lélément de couverture et de
I'élément couvert est compris entre 80 % et 125 % :

® pour les dérivés conclus dans le cadre d'une couverture
de juste valeur, 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 utilises 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.
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Trésorerie et équivalents de trésorerie

La trésorerie comprend l'ensemble des comptes bancaires
et des dépdts a vue. lLes équivalents de trésorerie
comprennent les SICAV monétaires dont I'échéance est
inférieure a trois mois.

4. 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 colts de
transaction directement attribuables a I'émission de la dette.

Les colts directement attribuables a I'émission de la dette
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 et les taxes et droits de transfert. lls n'incluent pas la
prime de remboursement ou d'émission d'une dette, les
coUts de financement et les colts internes administratifs ou
les frais de siege.

Apres son évaluation initiale, la dette est valorisée au colt
amorti, déterminé selon la méthode du taux d'intérét
effectif (TIE). Ce colUt 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 n'entrent 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.

4.8. Autres activités

Activité de services

La norme IFRS 15 « Produits des activités ordinaires tirés de
contrats conclus avec des clients» sapplique pour les
sociétés ayant une activité de vente de l'information et de
recouvrement de créances.

Les produits sont comptabilisés lorsque l'entreprise a
transféré les risques et avantages importants inhérents a la
propriété des biens, qu'il est probable que les avantages
économiques iront a l'acquéreur et que le montant des
produits ainsi que des colts encourus ou a encourir
concernant la transaction peuvent étre évalués de facon
fiable.

Activité d'affacturage
Créances d'affacturage

Les sociétés ayant une activité de factoring appliquent la
norme IFRS 9 « Instruments financiers » pour le classement
et I'évaluation des créances d'affacturage. 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 ». Apres leur comptabilisation initiale
a la juste valeur, les créances sont évaluées selon la méthode
du colt amorti au taux d'intérét effectif (TIE). La commmission
de financement est étalée sur la durée des opérations
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d'affacturage ce qui équivaut a une intégration de cette
commission dans le TIE, compte tenu de leur caractére
court terme.

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
«colt 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 « colt du risque »).

La méthodologie de calcul des dépréciations (perte
attendue ou ECL « Expected Credit Loss ») est identique a
celle utilisée pour les dépréciations des actifs financiers
(cf. 4.5 Actifs financiers selon IFRS 9) et est applicable pour
l'activité d'affacturage depuis le 1°" janvier 2018.

La valeur nette comptable des créances d'affacturage est
présentée a l'actif du bilan consolidé dans le poste
«Créances des activités du secteur bancaire et autres
activités ».

Ressources des activités bancaires
Ce poste comprend :

® |es 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;

® |es dettes envers la clientéle des entreprises du secteur
bancaire ; il s'agit des comptes créditeurs d'affacturage. Ils
regroupent :

® d'une part les montants inscrits au crédit des comptes
courants des adhérents qui n'ont pas fait I'objet d'une
mise a disposition anticipée par les soins du factor, et

® d'autre part, les retenues de garantie constituées sur
chaque contrat ;

® |es 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 I'activité d'affacturage.

A lorigine, tous les emprunts sont comptabilisés & la juste
valeur minorée des coUlts de transaction directs. Apres leur
comptabilisation initiale, ils sont évalués au colt amorti en
utilisant la méthode du taux d'intérét effectif.

4.9. Autre information publiée : Le chiffre
d'affaires et les frais généraux consolidés

Le chiffre d’affaires consolidé

Bien que la norme IFRS 17 ne le requiere pas, l'indicateur du
chiffre d'affaires consolidé du Groupe comprenant les
revenus d'assurance, de service et daffacturage est
maintenu au sein des annexes aux comptes consolidés du
Groupe.

Le chiffre d'affaires consolidé se compose désormais :

® des produits des activités d'assurance (cf. 4.4 « Provisions
techniques d'assurance et de réassurance »),



® desrevenus des autres activités, comprenant :

® |a rémunération de prestations de services liés aux
contrats d'assurance-crédit (« accessoires de primes » et
«autres prestations et services liés »), correspondant a
des services d'information sur les débiteurs, surveillance
des limites de crédit, gestion et recouvrement de
créances,

® |a rémunération des ventes de services d'acces 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-crédit,

® |es produits nets des activités bancaires, qui
correspondent aux revenus des activités d'affacturage.
lls 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 d'affaires 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).

Les frais généraux consolidés

L'indicateur des frais généraux consolidés du Groupe est
également maintenu au sein des annexes aux comptes
consolidés du Groupe.

Suite a l'application d'IFRS 17, ils se composent désormais :

® des frais généraux attribuables aux contrats d'assurance,
comprenant majoritairement les commissions
d'acquisition et les autres frais généraux attribuables aux
contrats d'assurance ;

® des frais généraux non attribuables aux contrats
d’assurance ;

® des frais généraux liés a l'activité d'affacturage classés en
« Charges d'exploitation bancaire » ;

® d'autres charges d'exploitation des sociétés n'ayant ni une
activité d'assurance ni une activité d'affacturage classés
en « Autres charges d'exploitation ».

4.10. Autres produits opérationnels et autres
charges opérationnelles

Conformément a la recommandation n°2013-03 de I'ANC,
les rubriqgues «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 trés limité, inhabituels, anormaux et peu
fréequents — de montant particulierement significatif — que
Coface souhaite présenter de maniéere 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
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identifies, non récurrents, significatifs au niveau de la
performance consolidée.

4.11. Immobilisations incorporelles et écarts
d’acquisition
Immobilisations incorporelles

Coface immobilise les frais de développement des lors que
les conditions suivantes sont remplies :

® |a faisabilité technique de Ilachevement de
incorporel afin de pouvoir I'utiliser ou le vendre ;

I'actif

® son intention d'achever 'actif incorporel et de 'utiliser ou
le vendre ;

® sa capacité a l'utiliser ou a le vendre ;

® |a  maniere dont [l'actif générera des avantages
économiques futurs probables;
® |a disponibilité actuelle ou future des ressources

nécessaires pour réaliser le projet ;

® sa capacité a mesurer de maniere fiable les dépenses liées
a cet actif.

Les frais de développement et les logiciels générés en
interne sont amortis sur leur durée d'utilité ; celle-ci ne peut
excéder quinze ans.

Ecarts d’acquisition

En application de la norme IFRS 3 réevisée, le Groupe évalue
les écarts d'acquisition a la date d'acquisition comme :

® |ajuste 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
I'acquisition a des conditions avantageuses est comptabilisé
immeédiatement en résultat.

Si de nouvelles informations conduisent, dans les 12 mois
suivant I'entrée dans le périmetre de consolidation, a une
nouvelle appréciation des valeurs fixées lors de I'entrée dans
le bilan consolidé, celles-ci sont modifiées. Il en découle
automatiquement une modification de la valeur brute de
I'écart d’acquisition.

'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 l'acquisition.
'écart d'acquisition est non amortissable, mais reste soumis
a des tests de dépréciation, effectués chague année et
lorsque des événements ou des circonstances indiquent
qu'une perte de valeur est susceptible d'intervenir
(IAS36.10). Ce test de dépréciation seffectue par
comparaison entre la valeur nette comptable du groupe
d'UGCT (valeur comprenant I'écart d'acquisition) et sa valeur
recouvrable, correspondant au plus élevé de la juste valeur
diminuée des colts de sortie et de la valeur d'utilité
résultant de l'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 réalisés 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
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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 l'acquéreur ou aux groupes d'UGT qui sont censés
bénéficier des synergies issues de l'opération.

Le Groupe Coface a identifié des groupes d'UGT qui refletent
le découpage utilisé par le management dans sa gestion
opérationnelle.

Les 7 groupes d'UGCT sont les suivants:
® Europe du Nord;

® Europe de I'Ouest ;

® Europe centrale;

® Méditerranée & Afrique ;

® Ameérique du Nord ;

® Amérique latine ;

® Asie-Pacifique.

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 qu'un indicateur
objectif de dépréciation met en exergue l'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 laquelle les écarts d'acquisition
ont été affectés.

Si la valeur comptable du groupe d'UGT excede 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) ;

® puis en réduisant la valeur des autres actifs du groupe
d'UCT au prorata de la valeur respective de chaque actif.

La valeur recouvrable est déterminée par I'actualisation des
flux futurs.

Méthode utilisée pour valoriser les entités

VALEUR D’UTILITE : ACTUALISATION DES FLUX DE TRESORERIE
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 hypothéses 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 coUts et de sinistres tiennent
compte de la maturité de I'entité, de I'historique de l'activité,
des perspectives du marché et du pays dans lequel l'entité
opere.

Coface calcule un taux dactualisation et un taux de
croissance a l'infini pour l'évaluation de lensemble des
sociétés.

JUSTE VALEUR

Selon cette approche utilisée a titre informatif, Coface
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valorise ses sociétés par application de multiples de résultat
net d'une part, de Chiffre d'Affaires (CA) pour les sociétés de
services, d'actif net réévalué (ANR) pour les sociétés
d'assurances et pour les sociétés d'affacturage 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 pour les sociétés de
services, et d'ANR pour les sociétés d'assurance et
d'affacturage.

4.12. Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont évaluées a leur colt
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 sur15ans

Aménagement intérieur Amorti sur 10 ans

Les actifs immobiliers financés au moyen de contrats de
crédit-bail sont présentés dans les comptes con