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La notation mondiale @rating

Coface a lancé en 2000 la premiere notation d’prite, assurable et a couverture mondiale.
Cette notation @rating traduit la capacité d'undreprise a honorer ses engagements
commerciaux vis-a-vis de ses clients ou fournisse8ix types de notes sont ainsi a la
disposition de tous les acteurs du commerce intertianal.

1- L’Avis de crédit @rating indique I'encours de crédit conseillé sur une &gcsous
une forme tres simple (1 @ = 20.000 €, 2 @ = 50608 @ = 100.000 € etc.). Cet
encours de crédit est assurable par Coface, sdbits’d’'un crédit commercial
interentreprises. Cet avis, qui est disponible fumillions d’entreprises dans le monde,
dont toutes les entreprises francaises, s'appuidasdouble expérience de Coface en
information d’entreprise et en assurance-credit.

2- Le Score @rating,lancé en octobre 2002 par Coface et Coface Serygz filiale
francaise en information et notation d’entrepriseduvrement de créances), mesure la
probabilité de défaillance d’'une entreprise a unlbg’agit d’'une notation exhaustive et
pertinente sur 4,5 millions d’entreprises francaisgrandes entreprises ou PME. Il est
donc particulierement utile pour les entreprisegllgs que soient leurs tailles, mais
également pour les institutions financieres quilergudévelopper un systeme de notation
compatible avec les nouvelles regles bancaire® (xac Donough). La mesure du risque
de crédit sur les entreprises est un enjeu imppmaril s'agisse des besoins traditionnels
(le crédit bancaire aux entreprises, le créditrartreprises et le crédit de marché) ou des
besoins émergents générés par de nouveaux instsuo@mnme la titrisation des créances
ou les nouvelles regles de solvabilité bancairendeessité pour les entreprises et pour les
banques de disposer d’outils fiables est encore fite dans la période actuelle de
montée du risque de crédit et de doutes sur leptasnaes entreprises.

3- La Notation financiere met Coface en concurrence avec les agences ddonotat
traditionnelles, avec trois points forts exclusifgn colt nettement plus faible, une base
statistique beaucoup plus large, et I'expertispride de risque de Coface. Cette notation
se présente sous forme de lettres (A, BBB,comme celle des agences traditionnelles.
Elle associe également a ces lettres des prolésbdi risque de défaut. Sa fabrication et
sa surveillance sont le fruit de la collaborati@uxl grandes lignes de métiers :
l'information d'entreprise et l'assurance-créditesscomprennent systématiquement une
étape de dialogue entre le management de I'erdeepoitée et les experts Coface, enrichie
des expériences de paiement recueillies par CoRaree qu'il s'appuie sur des systemes
internes éprouves et déja utilisés pour noter dentiellement et surveiller les entreprises
sur lesquelles ses risques de crédit sont lesiplpsrtants, ce modele présente plusieurs
avantages par rapport aux systemes existantstdhtjaune notation statistiquement tres
fiable, testée sur des périodes longues dans téegezones géographiques. Il réduit le
colt de la notation a une fraction du colt habitied agences. Et il lie la notation au
risque d'indemnisation porté par Coface qui devansi la premiere agence de notation
responsable : en cas d'erreur sur la notation,c8afavra indemniser ses clients assurés.
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Coface propose aux sociétés notées trois niveaseees différents :

» La communication gratuite et systématique de & aox sociétés notées, engagement
qui fait partie de sa Charte Transparence

» Un service de confirmation de la note ouvert, sé&s choix de la société notée, aux
partenaires de la société notée

» Une note publique accompagnée d'un rapport d'smatynthétique sur l'entreprise
notée pour accompagner la communication finand@sede ses émissions obligataires,
offre qui sera commercialisée ultérieurement.

Coface propose aussi aux utilisateurs de notestit@itisns financiéres, banques,
investisseurs, etc.) d'accéder aux Notations fiikaee Coface et a leur mise a jour
réguliere sur un pays donné, sur un secteur digctiv a I'ensemble des notes.

4- La notation pays @rating est une des expertises majeures de Coface, quepaux
difféerents acteurs du commerce international deforear la sécurisation de leurs
transactions. La notation pays @rating indiqueiVeau de risque moyen présenté par les
entreprises d’'un pays dans le cadre de leurs thosa commerciales a court terme. Elle
mesure plus précisément comment ces engagemeatgi#ns sont influencés par les
perspectives économiques, financieres et politigiuggays ainsi que par I'environnement
des affairesCette note est élaborée a partir de trois modylesspectives économiques,
politiques et financieres du payqfragilités politiques, vulnérabilité de la conjaare,
risque de crise de liquidité en devises, surenchette extérieur, vulnérabilité financiére
de I'Etat et fragilité du secteur bancairkgnvironnement des affaireset I'expérience

de paiement sur les entreprisesCes 3 modules sont combinés pour aboutir & ute no
synthétique attribuée a chacun des pays suivisnbtess se situent sur une échelle de 7
niveaux, Al, A2, A3, A4, B, C, D dans I'ordre cssant du risque.

Définition des notes pays @rating

La situation politique et économique est trés fatbt® et I'environnement des
affaires est de qualité. Cet environnement infllevofablement sur le
comportement de paiement des entreprises. La pitbdéaboyenne de défaut gst
trés faible.

Al

La situation politique et économique est favorabéxvironnement des affaires
A2 |peut comporter quelques lacunes. La probabilité enog de défaut des
entreprises est peu élevée.

Le comportement de paiement est susceptible dééteeté par une modification
de l'environnement économique et politique du pays est globalement

A3 favorable mais volatil. L'environnement des affairomporte des lacunes. [La
probabilité moyenne de défaut des entreprisedise &iun niveau convenable.
Les perspectives politigues et économiques pewdeatmarquées par quelques

A4 fragilités. Une relative volatilité de I'environnemt des affaires est susceptible

d’affecter les comportements de paiement, la prtitabmoyenne que cela
conduise a un défaut de paiement restant acceptable

Des incertitudes au plan économique et financieuretenvironnement des
B affaires parfois difficile sont susceptibles d'afier des comportements |de
paiement. La probabilité moyenne de défaut degpnses est assez élevée.
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Les perspectives économiques et politiques trésrtmines et un environnement
C des affaires comportant de nombreuses lacunes dmmature a détériorer
sensiblement le comportement de paiement. La pilitBaimnoyenne de défaut
des entreprises est élevée.

L’environnement économique et politique présente deques trés élevés |et
D I'environnement des affaires peut étre trés difficCes fragilités peuvent avoir

un impact trés sensible sur les comportements demeat. La probabilité
moyenne de défaut des entreprises est trés élevée.

5- La notation sectorielle @rating mesure le niveau moyen de risque de non-paiement
présenté par les entreprises d'un secteur. Eligiaccomment, pour un secteur d’activité
donné, les perspectives conjoncturelles et latsitudinanciére moyenne des entreprises
influencent les comportements de paiement danadeeade transactions commerciales a
court terme. Pour établir cette note, Coface combinis types de mesures :

» La conjoncture économique du secteur qui indique comment lesppetves de
débouchés, les niveaux des prix ou les colts deupton peuvent influencer la
solvabilité des entreprises.

» Lasituation financiere des entreprisesiu secteur qui indique dans quelle mesure les
entreprises sont capables de faire face a un regment de conjoncture.

» L’ expérience de paiemensur les opérations payables a court terme, obserpaetir
des bases de données Coface.

Les notes sont établies sur 10 niveaux s'échelémtgaA+ pour les meilleurs risques a D
pour les risques les plus élevés.

Définition des notes sectorielles @rating
Les notes sont établies sur 10 niveaux s'échelomigaA+ pour les meilleurs risques a D
pour les risques les plus élevés, selon les définsitsuivantes :

At Dans un environnement économique sectoriel faveratwhjugué a une situatipn
A financiere généralement robuste des entreprisespdtience de paiement est
A |Satisfaisante. La probabilité de defaut est en mogédaible.

L’environnement économique plutét favorable n'esaspa l'abri d'une
B+ |détérioration a court terme qui pourrait avoir dé&gercussions négatives sur la
B situation financiere des entreprises. Le componténte paiement demeure
B- |globalement correct et la probabilité de défaueptable.

Y

Dans un environnement économique sectoriel trésrt@io conjugué a une
C+ |importante vulnérabilité de la situation financierdes entreprises, |e
C |comportement de paiement est médiocre. La probabide défaut devient
C- |préoccupante.

Dans un environnement économique sectoriel tréswvdédble, la situation
D financiere détériorée des entreprises est a lleigde comportements de
paiement généralement mauvais. La probabilité teutést élevée.
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6- La notation Coface de I'environnement des affagsr a pour objet d’évaluer la
qualité globale de I'environnement des affaires sdam pays. Elle mesure plus
précisément si les comptes des entreprises sdiediat disponibles, si le systeme
juridique assure une protection équitable et efficdes créanciers et si les institutions
du pays constituent un cadre favorable aux tramsactnterentreprises. Cette note
reprend la méme échelle que la note @rating payst (€lle d’ailleurs un des trois
piliers. Ainsi, les notes se situent sur une échelle de@anix, Al, A2, A3, A4, B, C,

D dans 'ordre décroissant de la qualité de I'emwirement des affaires.

Définitions des notes environnement des affaires

L’environnement des affaires est tres satisfaidags. bilans des entreprises spnt
(en général) fiables et disponibles. Le recouvrandercréances est efficace. Les

Al institutions sont de qualité. L'environnement déaiees est favorable pour les
entreprises.
L’environnement des affaires est satisfaisant.lilsss des entreprises, quand ils
AD sont disponibles, sont fiables. Le recouvrement aéances fonctionne

convenablement. Les institutions sont globalemenfopmantes. Les entrepriges
évoluent dans un cadre relativement stable mafegidnie.

L’environnement des affaires est plutdt satisfdisees bilans des entreprises|ne
sont pas toujours disponibles mais sont relativerfi@bles. Le recouvrement de
A3 |créances et les institutions peuvent présentermgesllacunes. Les entreprises
évoluent donc dans un cadre sécurisant mais defisagces peuvent poser des
difficultés ponctuelles pour les transactions ietgreprises.

L’environnement des affaires est convenable. Léasnbides entreprises sont
parfois insuffisamment disponibles ou fiables. Eeauvrement de créances nlest
A4 |pas toujours efficace et les institutions préseantls lacunes. Les entreprises
évoluent donc dans un cadre acceptable mais pamiiable. Cela peut poser des
difficultés pour les transactions interentreprises.

L’environnement des affaires est moyen. La fiabiét la disponibilité des bilans
d’entreprise sont tres variables. Le recouvrementrdances est parfois difficile.
B Les institutions présentent certaines fragilitéss lentreprises évoluent dans|un
cadre instable ou peu performant. C’est un faaewisques a prendre en compte
pour les transactions interentreprises.

L’environnement des affaires est difficile. Lesalni des entreprises sont souyent
indisponibles et peu fiables. Le recouvrement dEamces est aléatoire. Les
C institutions présentent de nombreuses insuffisances entreprises évolugnt
dans un cadre difficile. Cela constitue un risqu@artant pour les transactions
interentreprises.

L’environnement des affaires est tres difficile slilans des entreprises sont tres
rarement disponibles et quand ils le sont, ilst sarement fiables. Le systeme

juridique rend le recouvrement de créance tréstaféa Les institutions
présentent des insuffisances majeures les tranragtiterentreprises.

* Notations disponibles surwww.coface.fr (rubrique Services en ligne/ Risque pays et
études économiques)



