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Environnement |
economique et financier

L'environnement économique et financier mondial

en 2004 a principalement été caractérisé par

un contexte politique dominé par les élections
présidentielles aux Etats-Unis et une situation toujours
incertaine en Irak, une flambée des prix des matiéres
premiéres, notamment pétrolieres et métallurgiques,
et une forte dépréciation du dollar par rapport a l'euro.

Dans ce contexte général, la reprise européenne
entamée a la mi-2003 a marqué le pas des le troisieme
trimestre 2004, la croissance au sein du bloc des
Douze de la zone euro s’élevant a 1,8 % sur 'ensemble
de l'année avec, pour les principaux pays, des taux
allant de 1,7 % pour Ultalie a 3,6 % pour UEspagne

en passant par 2 % pour UAllemagne.

En France, le ralentissement n’est apparu qu’au dernier
trimestre, et, aprés une faible progression en 2003

(+ 0,6 %), la croissance s'est élevée a 2,3 % pour
lensemble de 'année 2004. Dans le méme temps,

les dépenses des ménages en produits manufacturés
augmentaient de 4,4 % (contre 0,7 % en 2003),

soit plus rapidement que le pouvoir d’achat (+ 1,5 %),
la consommation ayant été soutenue par des mesures
fiscales ponctuelles : déductibilité d'intérét, donation,
déblocage d'épargne salariale (7 milliards d’euros

ont été débloqués par anticipation).

Les taux se sont maintenus a des niveaux trés bas tout
au long de l'année, tandis que le taux directeur de la
Banque Centrale Européenne restait inchangé a 2 %.

Dans ce contexte de consommation soutenue et de taux
bas, les crédits a la consommation distribués par

les établissements spécialisés, en hausse de 4,6 %,

ont connu une progression comparable a celle des
dépenses en produits d’équipement des ménages.

|'activite de Sofinco

Dans cet environnement de bonne tenue de la
consommation, due pour partie a une baisse de
l'épargne, la production du Groupe pour 2004 a atteint
5313 M€ en France, en hausse de 23 % sur 2004,
cette forte évolution étant due a la fois a la croissance
organique et a l'absorption de Finalion. Dans le méme
temps, la production a linternational s'est élevée

a 5590 M€, en progression de 34 %.
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Au cours de 'année 2004, Sofinco s'est dotée d'une
nouvelle organisation afin de répondre aux attentes

du groupe Crédit Agricole en matiere de développement
du crédit a la consommation, en exercant des activités
pour compte propre et de partenariat, tant en France
qu'a linternational.

'ensemble des filiales crédit a la consommation de
Crédit Agricole SA ayant été regroupé au sein du Pdle
services financiers spécialisés du groupe, il a été
procédé a la fusion entre Finalion, issue du groupe

du Crédit Lyonnais, et Sofinco, la société Sofinco ayant
absorbé la société Finalion le 31 mars 2004.

A lissue de cette opération, a été mise en place

une nouvelle organisation fondée sur trois grands
ensembles dirigés par autant de Directeurs Généraux
Adjoints : lensemble des activités commerciales
France ; lensemble des activités internationales ;
l'ensemble finances et opérations. Dans le méme
temps, Uentreprise a procédé a une réorganisation
de ses réseaux Equipement de la Maison et Viaxel
(activité automobile).

A fin 2004, les opérations de fusion sont entierement
terminées, la nouvelle organisation est totalement
opérationnelle et les réalisations de synergies réalisées
sont en avance sur le calendrier prévisionnel.

Activité France

EQUIPEMENT DE LA MAISON

Dans un marché de la consommation des produits
manufacturés en hausse de 4,4 %, les financements
de UEquipement de la Maison ont progressé de 22,7 %
en 2004, grace notamment a la reprise de l'activité

de Finalion.

Parmi les marchés en fort développement, on releve :

La haute technologie, avec une progression trés
importante, cette année encore, du partenariat Apple
et la construction d'une nouvelle offre avec
NEC-Packard Bell.

Les loisirs, sur lequel Sofinco poursuit sa croissance
dans le financement des instruments de musique

(+ 20 %) et accroit ses parts de marché. A noter,

sur ce secteur, les trés belles performances

du partenariat avec Yamaha Musique et la signature
de nouveaux accords comme les Maitres du Piano.
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Le meuble et la cuisine : Sofinco y poursuit ses trés
bons résultats en ameublement avec une progression
de 10 % sur un marché qui progresse de 3,1 %

(source IPEA]. Il est a noter le développement

des nouveaux accords avec le groupe Roche Bobois
International sur les enseignes Roche Bobois et Maison
Coloniale. Sofinco renforce également ses positions
avec ses partenaires historiques comme Mobilier

de France, lUCEM, le groupe Roset ou de nouvelles
enseignes comme Story, spécialiste dans le jeune
habitat. Dans la cuisine, le travail réalisé depuis
plusieurs années permet a Sofinco de conforter

ses positions chez les grands acteurs de la profession
(Cuisines Schmidt, Mobalpa et Hygena) et de signer
un nouvel accord avec Cuisines Plus.

Les services, marché sur lequel Sofinco progresse
de 41 % avec des performances importantes chez

le leader mondial des cours d’anglais, Wall Street
Institute, et dans le crédit locataire, avec Foncia.

L'année a été également marquée par le travail
réalisé pour enrichir notre offre commerciale de deux
nouveaux produits qui s'inscrivent dans la stratégie

a moyen terme de lEquipement de la Maison : la carte
privative et l'offre Internet circuit long.

En 2004, Sofinco a par ailleurs procédé au renforcement
de ses outils de communication au service du
commerce. Ainsi, quatre campagnes nationales

sont mises a disposition des adhérents pour leur
permettre d’animer le financement dans leurs points
de vente et aupres de leurs équipes commerciales.

Une nouvelle PLV a été réalisée : plus moderne,

mieux adaptée, elle est le relais de la communication
crédit dans le magasin.

AUTOMOBILE

Les trois marchés regroupés dans la nouvelle Direction
de UAutomobile, en progression globale de 20 %, ont
connu pendant l'année 2004 des évolutions diverses :

Lautomobile : en hausse de 10 % (stable hors
incidences Finalion et Réunibail] sur un marché national
en trés faible progression (immatriculations a + 0,2 %),
avec des variations mensuelles fortement contrastées ;

La moto : avec une production égale a celle de 2003
sur un marché national qui progresse en nombre
d'immatriculation (+ 3 %), mais régresse en valeur

du fait du glissement de la clientéle vers des cylindrées
plus petites (125 cm?) ;

Le camping-car : en trés forte hausse (304 %), en dépit
du ralentissement de la croissance sur ce marché

+ 3,7 % contre une croissance a 2 chiffres jusqu’en 2002),
du fait principalement de l'apport de Finalion.

L'activité a été marquée par la fusion avec Finalion

en avril 2004. La nouvelle entité devient ainsi numéro 2
des financeurs indépendants sur le marché de l'auto
et numéro 1 absolu sur le marché du camping-car.

Les objectifs 2004 cumulés des deux entités ont été
atteints a 95 % en fin d’année en volume, mais a 106 %
en objectif de marge financiére. Ce résultat, favorisé
par le niveau bas des taux de refinancement, a permis
d'assurer une reprise raisonnée du fonds de commerce
de Finalion, en privilégiant les aspects qualitatifs.

Le niveau de risque a notamment continué

a s'améliorer de facon sensible.

Les opérations de fusion ont été accompagnées d’une
réorganisation compléte du réseau Viaxel, organisé
maintenant en 3 Directions Commerciales de Région,
et 11 Directions de Groupe Commercial.

Les process de commercialisation ont été révisés

et un nouvel outil Internet (Canal Viaxel) d’étude

et de transmission des dossiers sur le point de vente,
mis en place en avril, a permis d'améliorer

la productivité et la qualité relationnelle des agences.

La rapidité de mise en ceuvre de ces travaux a permis
de relancer les négociations et les prospections
d'apporteurs nouveaux, dans les délais pour préparer
2005 dans les meilleures conditions.

CLIENTELE DES PARTICULIERS

Aprés une trés bonne année 2003, U'exercice 2004

se caractérise par un niveau d’activité soutenu, avec
cependant 3 périodes : un début d'année assez difficile,
puis un tres fort niveau entre mars et ao(t, et un
ralentissement a partir de septembre 2004.

Dans ce contexte, les résultats sont tres satisfaisants,
tant en termes de production, de risque, de marges
que d’encours.

L'évolution de lactivité globale devrait se situer
au-dessus de celle du secteur, avec, pour le revolving,
une progression double de celle du marché. Lactivité
prét bancaire se situe dans lobjectif fixé.

L'optimisation du réseau s'est poursuivie en 2004
avec la mise aux nouvelles normes des agences
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de Reims, Versailles et Bastia, ainsi que les
déménagements des deux Centres de Relation
Clientele de Nantes et Strasbourg.

PARTENARIATS

Partenariat Crédit Agricole

Le Crédit Agricole a souhaité la mise en place

d’une nouvelle organisation avec Sofinco, lobjectif
étant d'accélérer le développement de l'activité

du crédit a la consommation. Cette organisation vise,
sous l'égide de Crédit Agricole SA, a favoriser une
meilleure utilisation des expertises de Sofinco, en relation
avec les Caisses régionales. Cette nouvelle structure,
intégralement dédiée au partenariat, voit notamment

la création d'une équipe de délégués régionaux chargés
de la relation avec les Caisses régionales.

Toutes les Caisses régionales commercialisent
désormais le produit Open (revolving) ; vingt Caisses
régionales ont adopté TEMA (crédit amortissable auto).

Partenariat Crédit Lyonnais

L'événement majeur de l'année a été, au travers

de la fusion Finalion/Sofinco, l'intégration du « Péle
Conso Crédit Lyonnais » au sein de Uentreprise.

2004 a été marquée par le lancement de trois grands
projets : la migration de la gestion des sinistres
assurance revolving de Cardif vers Predica qui sera
effective le Ter juillet 2005 ; le développement de L'offre

Partenariats institutionnels et grande distribution
L'activité partenariats a connu en 2004 des
changements structurels importants :

e une équipe marketing dédiée ainsi que les plateaux
clients et points de vente ont été intégrés au pole,
permettant ainsi une meilleure cohérence d’action
et une meilleure réactivité vis-a-vis des partenaires ;

e les plateaux clients et points de vente ont été
restructurés, les statuts des personnels ayant été révisés
afin de mieux adapter les ressources aux besoins de
service des partenaires ;

e le département grands comptes de Finalion a été
rattaché au pdle partenariats lors de la fusion avec
Sofinco, étoffant ainsi la palette des partenaires.

La performance a de nouveau été au rendez-vous
puisque la production a crd d’un peu plus de 10 % a
périmeétre constant (17 % en tenant compte des grands
comptes Finalion), et la contribution de Uactivité aux
résultats Sofinco a été en ligne avec les attentes.
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Internet ; une relance du produit Libre Cours (revolving).

Partenariats institutionnels : les partenariats
assurance ont connu une tres bonne croissance,
en particulier GMF et Banque AGF.

Les événements majeurs de l'année ont été

les suivants :

e renégociation et prolongation des partenariats
GMF et Azur ;

e prolongation de 3 ans de la durée du partenariat
avec BAGF, avec transfert chez Sofinco du processus
d'étude ;

° intégration des partenaires Finalion Assurance
Moto Verte et Socrif, ce dernier suite a un appel
d’offres remporté par Sofinco ;

e accord du Crédit Social des Fonctionnaires
pour étendre le partenariat au prét bancaire.

Partenariats distribution : lactivité a connu

une croissance de 12 %, en grande partie due

a la distribution de préts bancaires pour la premiére fois
dans les hypermarchés Cora. La composante revolving
de lactivité a été stable, dans un contexte de marge
rendu difficile par U'érosion réguliere du taux de lusure.
Les activités de crédit de Castorama et Darty,

jusqu’a présent réunies au sein de la société financiére
Crealfi, ont été scindées et logées dans des sociétés
financiéres indépendantes.

INTERNET

Pour la 4° année consécutive, le canal Internet

a continué sa progression en 2004 : prés de 5 millions
de visites et plus de 300 000 demandes de prét ont été
effectuées sur le site sofinco.fr.

Cette progression s'inscrit dans un contexte favorable
comme l'augmentation continue du nombre
d’internautes et, notamment, la progression du haut
débit, qui favorisent l'utilisation du web, mais est due
également a des facteurs internes comme la poursuite
de Uoptimisation de linvestissement publicitaire
Internet, une image de marque dorénavant acquise
sur ce nouveau média par Sofinco et la fiabilité
permanente de nos process on-line.

L'activité Internet pour le compte des partenaires
Banque Assurances - Grande distribution a vu
son périmeétre s'élargir avec le lancement de sites
pour GMF et la Samaritaine, ce qui porte a huit

le nombre de partenaires gérés via Internet.
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De plus, Sofinco dispose maintenant, dans le cadre

de son activité Equipement de la Maison, d'une offre
Internet dédiée au e-commerce, le premier partenaire
a en bénéficier fin 2004 ayant été Apple store.

MARKETING

Sur un marché du crédit a la maturité maintenant bien
établie, le marketing de Sofinco a di faire face a une
concurrence de plus en plus rude des autres acteurs de
ce marché, tout en intégrant des contraintes juridiques
et réglementaires sans cesse en évolution.

Cet environnement a conduit a faire évoluer le plan
marketing vers plus de réactivité et a adapter

les process de mise en ceuvre des campagnes dans
le sens d'une plus grande souplesse, notamment
en marketing direct.

Parmi les faits marquants, on notera :

* le développement d’'opérations personnalisées liées
aux événements de la vie du client ou a son activité
chez Sofinco (anniversaires, fins de préts... ] ;

° en acquisition de nouveaux clients, 'application
systématique d'arbitrages budgétaires pour optimiser
le choix des sources utilisées (presse, télévision,
fichiers externes, imprimés sans adresse) en tenant
compte des résultats les plus récents.

A coté de cet aspect opérationnel, un certain nombre
de grands chantiers ont été lancés et sont entrés ou
vont bientdt entrer dans un plan de mise en ceuvre.

Ils concernent toutes les dimensions du marketing :

* la dimension produit, avec une offre nautisme
et une nouvelle offre carte privative ;

* la dimension gestion de la relation client, avec une
refonte des process devant conduire a une meilleure
appréhension de la gestion multicanal, et a une
optimisation de l'efficacité commerciale a chaque point
de contact avec les clients ;

» la dimension rentabilité, avec une réflexion globale
sur les grilles tarifaires ;

e la dimension outil avec linstallation d'une nouvelle
plateforme décisionnelle permettant de profiter
des derniéres technologies en matiere de systemes
d’information et de gestion de la relation client.

QUALITE

En matiére de politique qualité, l'année 2004 se
caractérise par plusieurs événements marquants :

e la réorganisation intervenue au premier

semestre 2004 au sein de Uentreprise a rattaché

le Département “Politique Qualité” au sein de

la Direction Générale Adjointe “Activités France”.
Ainsi, la Qualité s’est rapprochée des différents
réseaux Sofinco, Viaxel, Grande Distribution et
Bancassurance, mais aussi des entités marketing

et commerciales du siége ;

depuis le 1*" janvier 2004, un nouveau dispositif,

tres complet, de mesure de la satisfaction clients

et apporteurs d'affaires a été mis en place sur
l'ensemble des marchés ;

en juin 2004, Sofinco a obtenu le maintien de

la certification ISO 9001 version 2000 pour lactivité
Grande Distribution et Uextension de cette
certification a l'activité des Partenaires Institutionnels
de la Bancassurance en France (hors Crédit Agricole
et Crédit Lyonnais).

Dans un contexte de légére reprise économique, l'année
2004 a été principalement consacrée, d'une part, au
développement et, d'autre part, au renforcement de
['animation et des échanges entre filiales.

Les filiales internationales ont réalisé une année 2004
tres satisfaisante : la production nouvelle s'établit ainsi
a pres de 5,6 milliards d'euros, en progression de 34 %
sur 2003. Les encours a l'international représentent
prés de 8 milliards d'euros. Au-dela du développement
naturel de l'activité, plusieurs accords importants sont
intervenus :
* lancement du partenariat avec Carrefour en ltalie ;
* rachat par Wafasalaf de la société Crédor, confortant
ainsi sa position de leader sur le marché marocain ;
e signature par Wafasalaf d'accords de gestion avec
la Banque Commerciale du Maroc d'une part, et avec
le Crédit du Maroc d'autre part ;
° rachat des 15 % de capital détenus par Banco Espirito
Santo dans Credibom ;
e signature d'un accord avec BCP prévoyant le rachat
par Credibom de l'activité EM Partenariats de BCP.

L'année aura également été consacrée a la création de
“clubs métiers” permettant aux experts des différentes
filiales d'échanger entre eux sur les meilleures
pratiques, renforcant ainsi les savoir-faire de chaque
société. Les grands projets réglementaires (Bale I,
IFRS... ) ont également fait l'objet d'une attention
particuliere au sein des différentes filiales.
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Enfin, des contacts sont en cours afin de poursuivre
notre implantation dans de nouveaux pays.

Au total, la contribution des filiales internationales

au résultat consolidé du groupe ressort a 43,9 M€,

en progression de 93 % sur 2003, et représente 27,5 %
du résultat consolidé du groupe.

EXPLOITATION

L'activité de la Direction de 'Exploitation a été centrée
en 2004 particulierement sur :

e 'avancement du projet Plan de Continuité d'Activité

a Sofinco, avec la mise en place de solutions

de contournement manuelles pour les activités sensibles,
de l'organisation de la cellule de crise et la définition

et l'équipement de sites de repli utilisateurs ;

le pilotage de projets réglementaires, avec la mise

en ceuvre des lois relatives a l'information client

(loi de sécurité financiére et loi d'initiative
économique) et des mesures de réduction d'imp6t
pour les intéréts des préts a la consommation ;

le développement d'un service d'opérateur de
traitement et de transmission des flux interbancaires
vers le Systéme Interbancaire de Télécompensation -
Sofinco est depuis octobre 2004 le centre de
traitement monétique de Finaref ;

l'acceptation des cartes privatives de Sofinco et de
certains partenaires dans les DAB du Crédit Agricole ;
la mise en place de linfrastructure GED/WORKFLOW
dans deux domaines : celui de l'assurance,

avec l'industrialisation du traitement du courrier
entrant de la clientéle, une amélioration du traitement
des indemnisations sinistres et un accés en temps
réel aux archives, et celui de la réédition et de la
tracabilité de l'information annuelle aux clients

en crédit renouvelable.

PREVENTION DU RISQUE

Qualité de la production

Des la fusion entre Sofinco et Finalion, les systemes
d’acceptation de Sofinco, scores et régles, ont été
appliqués avec succes a la nouvelle production issue
du fonds de commerce de Finalion qui génere
aujourd’hui un niveau de risque identique a celui

de Sofinco.
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La production de crédit de l'année 2004 est d’excellente
qualité en termes de risque. Les indicateurs de risque

a chaud s'améliorent de 15 % par rapport a lannée 2003
qui était déja en progres de 12 % sur 2002.

Cette amélioration du risque a chaud est
particulierement marquée sur les marchés “Equipement
de la maison” (circuit long), “Clientéle des particuliers”
(circuit court) et "Automobile” (circuit long).

Colit du risque prescripteurs

Pour la quatriéme année consécutive, le colt du risque
des engagements aupres de nos prescripteurs,
principalement des concessionnaires automobiles,
reste a un niveau maitrisé de l'ordre de 1 % du montant
de l'encours.

Support au développement commercial

Un nouveau score de comportement client a été
développé pour les activités comptes propres.

Ce score, plus performant, permet d’augmenter

le potentiel de clients acceptés. Il sera entre autres
utilisé pour les ventes croisées, les augmentations
de capital et les ventes en rebond commercial.

Des tests sont également menés sur des dispositifs
marketing et d'acceptation innovants permettant
d’accéder a une clientele habituellement refusée
ou peu intéressée.

Projet Bale Il

'année 2004 a permis de construire le systeme
d'information dédié Bale Il Risque de Crédit. Une notation
des encours pour les activités en France et en ltalie est
effective depuis fin 2004. Le projet se poursuit sur 2005
par la finalisation de Loutil de pilotage, par la déclinaison
du projet dans les autres filiales internationales et par la
structuration du projet pour les Piliers Il et Ill.

Le projet couvre toutes les filiales internationales du
Groupe Sofinco ainsi que les besoins de ses partenaires,
notamment le Crédit Agricole et le Crédit Lyonnais.

TRAITEMENT DU RISQUE

La Direction du Traitement du risque a globalement
réalisé ses objectifs de récupération de créances
impayées sur l'ensemble des produits de l'entreprise.

A fin octobre 2004, avant la reprise des encours
Finalion, les portefeuilles des dossiers en recouvrement
sont restés stables, alors que le niveau des
portefeuilles contentieux présentait une baisse
sensible. A fin décembre 2004, les portefeuilles ont
évolué consécutivement a lintégration des dossiers
issus de la reprise Finalion dans le périmetre Sofinco.




RAPPORT ANNUEL SOFINCO 2004

Les taux de passage en perte ont été maintenus dans
les objectifs fixés.

L'exercice 2004 a été marqué par plusieurs événements
majeurs :
* la généralisation, en mars, des nouveaux process
de traitement du recouvrement amiable, sur lensemble
des produits revolving traités pour le compte de Sofinco ;
e la reprise des encours et lintégration des
collaborateurs issus du rapprochement avec Finalion.

Enfin, la mise en place d'indicateurs spécifiques
permettra de suivre l'évolution des impacts de la loi
sur la procédure de rétablissement personnel, afin d'en
mesurer les éventuels effets sur la charge du risque.

SYSTEMES D’INFORMATION

L'année 2004 a été caractérisée par :

* la mise en place d'un nombre élevé de projets majeurs,
avec en particulier le projet de fusion avec Finalion ;

* une structuration renforcée des équipes de
développement et de la sécurité informatique ;

» la création d'une entité dédiée aux activités internationales ;

* 'hébergement des équipements informatiques
du crédit-bail ;

* les premieres externalisations d'activités au niveau
de l'éditique avec Inforsud.

Les projets majeurs :

e le rapprochement Finalion-Sofinco, en particulier la
réorganisation des réseaux circuit long (Equipement de
la Maison, Viaxel, Finalion), et la reprise des encours ;

e le projet Béle Il, avec
- le volet crédit : déploiement des concepts Béle Il
dans l'ensemble des chaines de gestion,
- la création d'un entrepot de données pour
historisation des données Sofinco, Crédit Agricole
et Crédit Lyonnais ;

* la généralisation de la modernisation du
recouvrement aux 50 % restant du portefeuille
revolving du circuit-court Sofinco ;

» la généralisation du poste de vente circuit-long (PVCL) ;

e la finalisation des opérations de changement de chef
de file avec U'extension au traitement des images
cheéques “aller” en mars 2004 ;

e dans le cadre du chantier Risques Opérationnels de
Bale II, lalignement des plans de reprise d'activités
informatiques sur les plans de continuité d'activités.

La capacité et la disponibilité

des outils de production

Outre laugmentation de la puissance des centres de
traitement et de stockage, des actions d’amélioration
techniques d’envergure ont été menées :

° Sofinco a décidé de franchir un pas important
sur la sécurisation de ses postes nomades.
L'ensemble a été changé par du matériel neuf
disposant de dispositifs de sécurité importants
(lecteur de carte a puce, protection cryptographique
contre le vol d'informations, antivirus, sauvegarde
centralisée des documents).

» Des actions sont en cours pour doter le systéeme
d'information de Sofinco de fondations sécurisées :

- remplacement de l'ensemble du réseau
informatique fédérateur pour améliorer sa fiabilité
et le doter de fonctionnalités de sécurité. Ce
nouveau réseau offrira notamment des zones de
sensibilité différente permettant de protéger les
activités et les informations sensibles de Sofinco ;
renouvellement du modéle de gestion du parc
informatique pour pallier les risques liés aux postes
utilisateurs, le principal risque étant aujourd'hui di
aux virus informatiques ;
migration contrélée des applications Internet vers
une nouvelle plate-forme sécurisée offrant des
mécanismes récents de protection et de
surveillance.

e Le lancement d'une démarche ITIL afin :

- d'aligner les services liés aux technologies
de linformation avec les besoins des métiers
de U'entreprise et de ses clients ;

- d’'améliorer la qualité des services liés aux
technologies de l'information ;

- de réduire a long terme les co(ts liés aux
prestations de services.

Leéditique

L'éditique a fondamentalement évolué en 2004

en terme de volume. Cette augmentation a été gérée
en externalisant en partie vers Inforsud (groupe
Crédit Agricole) U'édition des relevés. Ce début
d'externalisation ouvre la voie a un éventuel back-up
en cas d’interruption du processus chez Sofinco.

Consolidation SFS

'année 2004 a été marquée par les travaux d’hébergement
des équipements informatiques du crédit-bail. Des
réflexions sont en cours pour d'autres entités de SFS.
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FINANCES

L'année 2004, premiére année du plan a moyen terme
défini en 2003, a conduit la Direction Financiere
a renforcer son réle de support aux activités
opérationnelles de Sofinco et a développer la qualité
de sa gestion financiére.
La fusion avec Finalion a permis l'arrivée de nouveaux
collaborateurs et de nouvelles compétences, et
nécessité des travaux spécifiques d'intégration dans les
différentes activités (comptabilité, trésorerie et
refinancement, contréle de gestion) : ces travaux sont
totalement achevés fin 2004 et permettent un pilotage
entierement unifié en 2005, dégageant les synergies
prévues lors de la fusion.
La Direction Financiére a par ailleurs piloté ou apporté sa
contribution a des projets d'envergure concernant Sofinco :
préparation de la réglementation “Bale II”, échanges
avec Finaref, structures juridiques des partenariats.
Le département comptable a piloté la préparation du
passage au référentiel comptable IAS/IFRS pour le groupe
Sofinco, en France et a l'international. Dans un objectif
de sécurité et de qualité, il a amélioré et systématisé
la documentation comptable, ainsi que l'harmonisation
des méthodes comptables des entités francaises et
internationales pour l'établissement des comptes
consolidés. Ces chantiers seront poursuivis en 2005. Par
ailleurs, un projet transversal de réduction importante des
délais de production des comptes sociaux et consolidés a
été lancé en 2004, pour un aboutissement complet en 2006.
Les outils, modéles et bases de données du Contréle de
Gestion, régulierement améliorés, ont permis un reporting
plus précis, le suivi du plan a moyen terme établi en 2003
et des conséquences de la fusion avec Finalion, ainsi qu'un
appui renforcé aux actions commerciales.
Dans sa gestion financiére, Sofinco a renforcé et rafraichi
ses fonds propres au cours de 'année 2004 par :
e une augmentation de capital de 59,8 M€ en avril ;
e ['émission de 50 M€ de titres super subordonnés

en février ;
e la mise en place de 55 M€ de dépbts subordonnés

a durée indéterminée en juin ;
e la mise en place de 65 M€ de dépbts subordonnés

a terme enjuin ;
¢ le renouvellement de 100 M€ de dépots subordonnés

a terme en juillet.
Par ailleurs, la société a, conformément a lautorisation
donnée par le Conseil d’administration, procédé en
septembre a lémission d'un emprunt obligataire de 200 M€.
La gestion des opérations de trésorerie, de refinancement
et de l'actif/passif du groupe Sofinco (France et
International) a poursuivi ses évolutions vers plus de
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centralisation, tant dans les méthodes et outils que
dans les flux financiers : plus de 4,2 milliards d'euros
sont prétés par Sofinco a ses filiales et participations
hors de France. La part du refinancement assuré

par le Crédit Agricole dépasse a fin 2004

les 57 %, et représente 7,5 milliards d'euros.

La notation de Sofinco a été renouvelée dans les
mémes conditions, c'est-a-dire AA et F1+ pour Fitch
Ratings, et AA- et A1+ pour Standard & Poor's.

RESSOURCES HUMAINES

L'année 2004 a été marquée par les travaux de
rapprochement et a mobilisé les équipes Ressources
Humaines de Sofinco et Finalion, qui ont ainsi appris

a mieux se connaitre et a mutualiser leurs compétences.

Un comparatif exhaustif de l'ensemble des statuts
Sofinco et Finalion a été réalisé et a permis

la négociation de l'accord d'adaptation en mars 2004,
suivi de la présentation du plan de sauvegarde

de l'emploi Sofinco au comité d'entreprise en mai

et juin 2004, sur les bases de l'accord emploi négocié
au niveau du Groupe Crédit Agricole SA.

Etroitement impliquée dans la mise en ceuvre des
transferts d'activités, la Direction des Ressources
Humaines a développé une méthodologie de gestion

et de suivi individuel pour répondre au mieux aux
situations personnelles liées aux déménagements
d'unités. Ainsi, l'espace échange, créé lors du
rapprochement et dont l'activité se poursuit aujourd’hui
sur la gestion classique des mobilités, a permis de
proposer de nombreuses solutions de repositionnement
aux collaborateurs.

Pour favoriser l'intégration de nos nouveaux
collaborateurs, les Ressources Humaines ont mis en
place un programme complet de formation, notamment
pour les réseaux commerciaux et risque, allant de la
présentation de l'entreprise aux formations techniques
métiers, soit environ 300 collaborateurs formés.

Outre l'intégration des 450 collaborateurs

de Finalion, les mobilités Groupe ont également
connu une évolution significative sur 2004 avec prés
de 60 mutations intragroupe, dont 60 % au sein du
Crédit Lyonnais, 20 % au sein du pole SFS et 20 %
au sein du groupe Crédit Agricole SA.
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En parallele de ce chantier, les dispositifs de gestion des
compétences (entretiens annuels d'appréciation,
cartographie des métiers, référentiel de compétences,
parcours professionnels...) ont été progressivement mis a
jour en intégrant les évolutions de structures et de métiers.

AUDIT ET CONTROLE INTERNE

Contrdle interne

Le plan de controle interne 2004 s'est réalisé
conformément aux prévisions avec des priorités
données aux fonctions de back-office et a l'international.
Sofinco dispose désormais d'une cartographie des
risques compléete qui lui permet de cibler précisément
les secteurs a auditer et de planifier sur plusieurs
années les interventions des équipes de contrdle.

De méme, le suivi des recommandations est
entierement automatisé, ce qui garantit U'exhaustivité
du traitement et renforce Uefficacité. Enfin,
l'architecture des contrdles de premier et second
niveaux a été terminée : l'ensemble des réseaux
commerciaux et risque est désormais couvert.

Conformité et déontologie

2004 a vu le lancement du Plan Renforcé de Controle

de la Conformité engagé sur lensemble du groupe Crédit
Agricole. Le dispositif s'articule autour de trois axes :

une organisation qui a vocation a piloter la gestion de la
conformité (compliance), un recueil de procédures et un plan
de formation a destination de lensemble des collaborateurs.

Sécurité financiére

Les aspects sécuritaires et réglementaires ont fait
l'objet d'une attention particuliere. Le dispositif de lutte
contre la fraude au crédit a été renforcé : piste d'audit
formalisée, amélioration de la connaissance du client,
développement de requétes informatiques permettant
la détection d’'incidents a risque.

COMMUNICATION

Pour linterne, Uéquipe du péle communication a focalisé
son action au premier semestre sur la fusion avec Finalion
avec, en particulier, la création de suppléments a Horizons,
concus pour faire connaitre les principales phases

du chantier. Organisée mi-mai, une convention a permis

de regrouper les cadres de la nouvelle Sofinco et de leur
présenter les axes autour desquels se batira lambition
stratégique de lentreprise. Au second semestre, l'effort a
porté sur ladaptation de lintranet a la nouvelle organisation
de Uentreprise et le travail a mener avec les informaticiens
pour la mise en place technique du projet début 2005.

Dans le domaine du hors-média, lannée a permis

la concrétisation de la premiére phase du chantier ouvert
pour renforcer lintégration de handicapés dans Uentreprise.

LEVOLUTION DES FILIALES

Au cours de l'exercice 2004, la SAS Réunifinance

a cédé a General Electric Capital SAS la totalité

de ses parts dans la SAS Réunibail, aprés que la SAS
Réunifinance a préalablement cédé a la SAS Réunibail
les parts qu’elle détenait dans la SNC Réuniroute.
Depuis cette opération, le groupe Sofinco ne posséde
plus de participation a la Réunion.

Aprés avoir en 2003 porté sa participation dans
Credibom (Portugal) a 85 %, Sofinco a acquis les 15 %
restant du capital.

En outre, la société Bois Sauvage Nederland, n'ayant
ni activité ni participation, a fait l'objet d'une liquidation.

LES PRINCIPALES SOCIETES
FINANCIERES

DU GROUPE SOFINCO

Sedef SNC (pourcentage de participation : 100 %)

Le montant des financements réalisés par cette société
s'éleve a 356 M€ en 2004.

Les encours s'établissent a 662 M€ au 31 décembre
2004 contre 636 M€ au 31 décembre 2003.

Le résultat net a la cloture de U'exercice est de 3 441 K€
contre 3 523 K€ en 2003.

Créalfi et Ménafinance

La société Créalfi, renommée Ménafinance,

a apporté sa branche d’activité Castorama

au 30 décembre 2004, avec effet rétroactif

au 1° décembre 2004, a CA Mozaic SAS,

une nouvelle société acquise aupres de Crédit
Agricole SA et qui prend le nom de Créalfi.

Ménafinance (ex Créalfi)

(pourcentage de participation : 50 % en partenariat
avec Darty)

La production de cette filiale a la cloture

de U'exercice 2004 est de 319 M€.

Les encours nets s'élevent a 252 M€.

Le résultat net au 31 décembre 2004 ressort
bénéficiaire de 7 068 K€.
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Créalfi (ex CA Mozaic) (pourcentage

de participation : 51 % en partenariat

avec Castorama - Kingfisher).

La production de cette filiale a la cloture

de Uexercice 2004 est de 133 M€.

Les encours nets s'élévent a 135 M€.

Le résultat net au 31 décembre 2004 ressort
bénéficiaire de 21 K€.

Alsolia (pourcentage de participation : 34 %

en partenariat avec Decathlon)

La production a atteint 35 M€ au 31 décembre 2004
contre 30 M€ au 31 décembre 2003.

Les encours nets s'établissent pour 27 M€.

Le résultat de Uexercice au 31 décembre 2004
s'éleve a 102 K€.

FILIALES A LA REUNION
Réunibail - Réuniroute SNC
Ces deux sociétés ont été cédées courant 2004.

COMPTES CONSOLIDES

Bilan
Le total du bilan atteint 16 686 416 KE.

A Uactif, les encours nets des crédits a la clientéle
s'élévent 3 14 077 870 KE.

Les encours nets de location avec option d’achat
et location longue durée représentent pour leur part
411 100 KE.

Compte de résultat
Le produit net bancaire ressort a 1 219 511 K€,
contre 1 046 373 K€ précédemment.

Le résultat net consolidé, part du Groupe, s'établit
a 159 414 K€, a rapprocher de 132 222 K€ en 2003.

La contribution de Sofinco a ce résultat consolidé, part
du Groupe, ressort a 91 527 K€.

COMPTES SOCIAUX

Les comptes sociaux sont présentés dans l'annexe aux
comptes consolidés.

Le total du bilan atteint 15,05 milliards d’euros contre
11,77 milliards d’euros a la cloture du précédent exercice.
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Le résultat net de l'exercice ressort a 96,5 millions
d'euros contre 120,8 millions d'euros
au 31 décembre 2003.

AFFECTATION DU RESULTAT

Il sera proposé a lAssemblée, en application de la loi de
finances rectificative pour 2004, de procéder au
virement de l'intégralité des sommes portées a la
réserve spéciale des plus-values a long terme, soit un
montant de 12 388 307,27 €, au poste “Réserve
facultative” et de prélever sur ce poste la taxe
exceptionnelle correspondante, soit 297 207,68 €, par le
crédit du compte report a nouveau.

Compte tenu d'un bénéfice de 96 483 087,90 €, d'un
report a nouveau négatif qui, apres prise en compte du
crédit de 297 207,68 € mentionné ci avant, s'éleve a

4 177 602,32 € et d'une réserve légale déja dotée a
hauteur de 10 % du capital social, il est proposé a
lAssemblée d'affecter le bénéfice 2004 comme suit :

1) Au report a nouveau : 4177 602,32 euros
2) Au compte “Etat - imp6ts dus”: 297 207,68 euros
3) Le solde, majoré d’un prélévement sur la réserve
facultative de 50 894 938,60 euros, soit un montant total
de 142 903 216,50 euros, au paiement du dividende.

Le dividende par action ressortirait ainsi a 41,50 €.

Les sommes distribuées a titre de dividendes, au titre
des trois précédents exercices, ont été les suivantes :

2001 2002 2003
Dividende unitaire 32,20 € 29,98 € 35,00 €
Avoir fiscal 16,10 €" 14,99 €" 17,50 €"
Nombre d’actions ouvrant
droit au dividende 3224 339 3240028 3331632
Distribution totale 103,82 M€ 97,13M< 116,61M€

(V' Pour les personnes physiques.

AUTRES PROJETS DE RESOLUTIONS
Partie ordinaire

Il est proposé de ratifier les nominations, faites a titre
provisoire par le Conseil d’administration lors de sa
réunion du 3 mars 2004, aux fonctions d’administrateur
de Madame Véronique Flachaire en remplacement

de Monsieur Etienne Longin et de Monsieur Jean-Yves
Barnavon en remplacement de Monsieur Gérard
Bréchet. Il est également proposé de renouveler

pour trois ans, soit jusqu’'a lAssemblée appelée

a statuer sur les comptes de l'exercice 2007,

les mandats d’administrateur de Messieurs Barnavon,
Chevillotte, Pradel, Thibault et Valroff.
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Partie extraordinaire

Afin de renforcer la capacité financiére de votre société
et de satisfaire aux ratios réglementaires, il est proposé
a lAssemblée Générale de déléguer au Conseil
d’administration les pouvoirs nécessaires pour
procéder, en une ou plusieurs fois, a une augmentation
du capital social d'un montant maximum de 15 millions
d’euros, avec maintien (objet de la quatorzieme
résolution) ou suppression (objet de la quinzieme
résolution) du droit préférentiel de souscription des
actionnaires. Il a été proposé la possibilité de
supprimer le droit préférentiel de souscription par
mesure de simplification et compte tenu de la structure
actionnariale de la société. Le prix d'émission des
actions qui seront émises (quinzieme résolution) devra
étre égal a 739,96 euros. Ce prix a été évalué aprés
application de méthodes classiques d'évaluation
(actualisation des cash-flows, comparaison boursiére,
transactions comparables). La présente autorisation
serait consentie pour une durée de dix-huit mois a
compter de la décision de lAssemblée.

De plus, et eu égard aux dispositions de la loi sur
I'Epargne Salariale n® 2001-152 du 19 février 2001,

il est proposé de déléguer au Conseil tous pouvoirs,
conformément aux dispositions de l'article L.225-129
du Code de commerce, afin qu'il procede, en une ou
plusieurs fois, dans les conditions prévues a l'article
L.443-5 du Code du travail, a une augmentation

du capital social en numéraire d'un montant maximum
de 1 million d’euros réservée aux salariés de la société
adhérant au plan d'épargne d’entreprise ou a celui

des sociétés qui sont liées au sens de larticle L.233-3
du Code de commerce.

La présente autorisation serait consentie pour
une durée de dix-huit mois a compter de la décision
de lAssemblée.

Le prix de souscription des actions sera fixé
conformément aux dispositions de larticle L.443-5,
alinéa 3 du Code du travail.

LE PROJET DE CONVERSION

IAUX NORMES IAS/IFRS AU SEIN

DE SOFINCO

L'Union européenne a adopté le 19 juillet 2002

le réglement (CE n° 1606/2002) imposant

aux entreprises européennes cotées, de produire
des comptes consolidés selon le référentiel IFRS
a partir de 2005.

Ce reglement a été complété par le reglement

du 29 septembre 2003 (CE n® 1725/2003) portant
application des normes comptables internationales
(celles en vigueur le 14/09/2002), ainsi que

par 5 réglements publiés en 2004 (n° 707/2004,

n° 2086/2004, n°® 2236/2004, n° 2237/2004,

n° 2238/2004) permettant l'adoption d'une version
de normes modifiées ainsi que 'adoption

de la norme 32 et de la norme 39.

L'ordonnance du ministére des Finances du 20 décembre
2004 (n° 2004-1382) permet aux entreprises d opter
pour le référentiel IAS pour établir leurs comptes
consolidés a partir de 2005, méme lorsqu’elles ne sont
pas cotées. Cette option a été retenue pour l'ensemble
des entités du groupe Crédit Agricole.

Le groupe Sofinco préparera pour les exercices ouverts
a compter du 1¢ janvier 2005 ses états consolidés selon
les normes comptables IFRS.

Dans le cadre de la préparation de la transition aux
normes IFRS, le groupe Crédit Agricole applique la
recommandation émise par le Comité des Régulateurs
de Valeurs Mobiliéres (CESR] le 30 décembre 2003,

et reprise par la recommandation AMF.

Cette recommandation formule les conditions

dans lesquelles les sociétés soumises communiquent
leurs informations financiéres pendant la période

de transition, sachant que le référentiel applicable
aux comptes de l'exercice 2005, sera celui sera

en vigueur au 31 décembre 2005.

Sofinco est impacté par la norme IAS 39 sur un grand
nombre de ses activités. Certains points de cette norme
ont suscité des débats techniques importants, qui n'ont
a ce jour pas trouvé de solution définitive. Cette
situation a amené la Commission européenne a adopter
une version partielle de la norme 39 le 19 novembre
2004. Les travaux qui se poursuivent au niveau des
instances européennes doivent aboutir a un texte révisé
dans le courant de l'année 2005.

Considérant ces points et compte tenu des impacts

a la fois sur l'organisation et les process et sur la
présentation financiére de l'arrété des comptes de 2004,
Sofinco considére que la communication d’informations
quantitatives a ce stade ne serait pas faite dans des
conditions d’exhaustivité suffisante au regard des
exigences du marché et des investisseurs.
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C’est pourquoi, le rapport de gestion de l'exercice 2004 fait
état d'une mise a jour de linformation relative au projet, et
d'une présentation qualitative des impacts par domaine.

Lorganisation du projet :

Pour mettre en ceuvre cette transition, le groupe Crédit
Agricole a mis en place une structure projet permettant
de s’assurer que le passage aux nouvelles normes
s'effectue au 1° janvier 2005, de facon harmonisée

sur l'ensemble des entités concourant aux comptes
consolidés du Groupe.

Sofinco a mis en place a son niveau une structure projet
dédiée, rattachée au Directeur Financier,

qui s'assure de l'avancement du projet et de lincidence
de cette conversion au niveau de ses fonctions
opérationnelles.

Ce projet, lancé sur 'année 2003, a été structuré en
trois phases : l'analyse normative, les études détaillées,
la mise en ceuvre. La phase d'analyse normative

a permis d'appréhender les principales divergences
par rapport aux normes comptables applicables dans

le groupe selon le référentiel francais, et de prévoir

les évolutions nécessaires pour assurer la transition
vers le référentiel IAS/IFRS. Ces évolutions sont d'ordre
comptable (schémas, régles, référentiels), mais peuvent
également étre a l'origine d'aménagements dans

les outils opérationnels et de reporting comptable

ainsi que de modifications dans les processus

de gestion et de suivi des activités.

La préparation de Sofinco en 2004

Les divergences identifiées en 2003 ont conduit

a des travaux de mise en ceuvre dans les systemes
qui se sont poursuivis en 2004, notamment au fur
et a mesure de la publication des normes définitives
et de leur interprétation par le groupe central.

La mise en place progressive de l'architecture
informatique cible devrait s'achever en 2005.

Les travaux réalisés au sein du groupe Crédit Agricole
ont abouti a la réalisation de guides opératoires
permettant :
e ['analyse des normes et des divergences avec

le référentiel francais ;

43

e |'élaboration de schémas comptables appropriés ;
* la mise en place de modalités pratiques d'application ;
e la quantification de l'impact de la 1™ application.

Ces guides, documents de référence pour la mise

en ceuvre pratique des IAS/IFRS, ont fait lobjet

d'une déclinaison opérationnelle au sein de Sofinco.

Ils sont complétés au fur et a mesure de linterprétation
des textes et des options retenues par Crédit Agricole SA.

Sofinco, conformément aux instructions données par

le groupe central, a établi au fil des arrétés trimestriels
2004, des informations pro forma aux normes IAS/IFRS.
Ces états ont été élaborés de facon allégée et simplifiée
et les impacts de 1™ application ont été affinés

au fur et a mesure des arrétés trimestriels.

Aprés les controles et validations nécessaires,

ces données serviront de comparatif 2004 lors

des publications des arrétés 2005.

A la demande de Crédit Agricole SA, une mission
contractuelle spécifique a été mise en place avec les
Commissaires aux comptes de Sofinco. Ce dispositif,
initié en 2004, doit se poursuivre en 2005.
Les travaux demandés aux auditeurs visent a s'assurer :
e du bon degré de préparation de Sofinco
et de sa capacité a produire des états comptables
conformes aux normes IFRS ;
 de la conformité des principes retenus par Sofinco
avec les options retenues par le groupe.

Description des principes retenus
par le groupe et modalités d’application

La norme IFRS 1 s'applique aux entités qui présentent
pour la premiére fois leurs états financiers selon

les nouvelles normes, ceux-ci devant étre préparés

en appliquant les principes comptables IFRS en vigueur
a la date de cloture de l'exercice.

Réglementairement, les normes s'appliquent de facon
rétrospective aux périodes précédentes et donc au bilan
d’ouverture. Cependant, la norme IFRS 1 prévoit des
exemptions facultatives ou obligatoires a ce principe
d’application rétrospective.
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Les choix retenus par le groupe Crédit Agricole

concernant les exemptions facultatives

sont les suivants :

° regroupements d’entreprises : conformément
au choix retenu par le groupe, Sofinco conserve
le traitement appliqué aux regroupements
d’entreprises antérieurs au 1° janvier 2004.

Les goodwills résiduels a cette date ne sont plus
amortis et font l'objet d'un test de dépréciation.

Utilisation de la juste valeur ou d'une réévaluation
comme co(t présumé au moment de la conversion :
Sofinco a choisi de ne pas réévaluer ses
immobilisations conformément au choix fait

par le groupe.

Avantages au personnel : l'exemption autorisée
sur ce sujet n‘aura pas d'impact significatif lors

de la 1 application du référentiel sur les comptes
consolidés de Sofinco compte tenu des régles déja
appliquées dans le groupe (voir ci-dessous le point
particulier sur le sujet].

Instruments financiers composés : dans le cas
d'émission d'instruments financiers ayant a la fois
une composante dette et une composante capitaux
propres, une entité n'est pas obligée d'identifier
séparément les valeurs d'origine des deux
composantes si la partie dette est nulle a la date
de transition. Cette exemption ne doit pas avoir
d’impact sur le bilan d’ouverture. Sofinco n’est pas
concernée par cette disposition.

Actifs et passifs de filiales d’entreprises associées

ou de co-entreprises : au sein du groupe, l'ensemble
des entités appartenant au périmétre de consolidation
produit des comptes consolidés en normes IFRS

a compter du 1 janvier 2005.

Les criteres déterminant le caractére significatif

ou non d'une participation au vu de sa consolidation
sont maintenus au sein de Sofinco lors de la conversion
aux normes IAS/IFRS. Le périmeétre de consolidation
ne doit pas évoluer de facon significative.

Les écarts d'acquisition : la norme IFRS 3 stipule
que les écarts d’'acquisition doivent faire l'objet
d'un test de dépréciation au moins une fois par an
et lors d’apparition d’indices de perte de valeur.
Ainsi, lamortissement actuellement pratiqué via

le compte de résultat n'est plus effectué. Les pertes
de valeur font lobjet, le cas échéant, d'une provision
dotée par le compte de résultat.

Les écarts d'acquisition négatifs non reconnus en IAS
font 'objet d'une imputation en capitaux propres lors
du bilan d'ouverture au 1°" janvier 2004.

Les écarts d’acquisition négatifs postérieurs au

1°" janvier 2004 sont constatés en résultat.

Le groupe Crédit Agricole respecte les principes
édictés par le reglement CRC 2002-10 depuis

le 1°" janvier 2004. Ce texte permet la convergence entre
le traitement de lamortissement et de la dépréciation
des immobilisations dans les comptes sociaux en
normes francaises et leur traitement dans les comptes
consolidés en normes IFRS.

En normes IFRS, la comptabilisation des immobilisations
corporelles se fait, comme aujourd’hui, au colt diminué
des amortissements et des pertes de valeur.

Concernant les immobilisations incorporelles,

leur comptabilisation se fait au colt diminué des
amortissements et des pertes de valeur constatées.

Le groupe Crédit Agricole a décidé d'appliquer

la recommandation du CNC n° 2003-R.01 pour
les comptes individuels des entités du groupe

dés l'exercice 2004. Cette recommandation est
conforme a la norme IAS 19.

Ce choix permet d’anticiper la convergence

des référentiels lors de l'arrété des comptes

au 31 décembre 2004 et de ne pas constater d'écart
de traitement entre les normes francaises

et les normes IAS lors de la conversion.
Conformément aux instructions du groupe, Sofinco
n'applique pas la méthode optionnelle du corridor et
impute les écarts actuariels constatés en résultat.

La classification du portefeuille titres se fait au sein

des quatre catégories autorisées par les normes IAS 39.
L'enregistrement a lorigine est fait a la juste valeur,
frais d'acquisition inclus s'ils sont significatifs.

Les reclassements se font majoritairement selon

les principes suivants :

* le portefeuille des “actifs financiers a la juste valeur
par résultat” enregistre principalement les titres
de transaction actuels selon la terminologie francaise.
Ce portefeuille peut également étre utilisé sur option
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pour les instruments financiers comportant un dérivé
incorporé pour lequel la valorisation séparée

est complexe. Les variations de juste valeur

de ce portefeuille impactent le résultat.

La catégorie des “actifs détenus jusqu’a l'échéance”
regroupe essentiellement les anciens titres
d’investissement. Ce portefeuille enregistre

des titres a taux fixe, non couverts. L'enregistrement
dans ce portefeuille se fait sous condition

de détention des titres jusqu’a l'échéance. La valeur
au bilan comprend le capital restant d, la part

non amortie des surcotes ou décotes et des codts
d’'acquisition (le cas échéant]. La comptabilisation
des résultats est faite au colt amorti selon la
méthode du taux d'intérét effectif (TIE).

Le portefeuille des “préts et créances” enregistre
les titres a revenus fixes ou déterminables non cotés
sur un marché actif et que l'établissement

a lintention de conserver durablement.

La comptabilisation des résultats est faite au colt
amorti selon la méthode du TIE.

Le portefeuille des “actifs disponibles a la vente”

est la catégorie par défaut qui intégre notamment

les catégories actuelles des titres de l'activité de
portefeuille, titres de placement, autres titres détenus
a long terme et titres de participations non consolidés.
Ces titres sont enregistrés a leur valeur de marché, et
les éventuelles surcotes/décotes des titres a revenu fixe
sont enregistrées en résultat selon la méthode du TIE.

Les variations de juste valeur sont enregistrées en
contrepartie des capitaux propres. Dans le cas de la
reconnaissance d'une moins-value latente dans les
capitaux propres, celle-ci est inscrite en résultat si la
perte de valeur est durable.

Concernant l'évaluation des titres de participation non
consolidés, les critéres généralement retenus sont le
niveau de quote-part de situation nette dans
Uentreprise et les perspectives de détention et de
rentabilité attendue par le détenteur du titre.

Les crédits sont affectés principalement a la catégorie
“Préts et créances”. Conformément a la norme IAS 39,
l'évaluation initiale est faite a la juste valeur, et la
comptabilisation ultérieure est réalisée au colt amorti
selon la méthode du TIE (prise en compte de facon

5

actuarielle des décotes d'origine et des produits

et colits de transaction attribuables a l'opération :
étalement au prorata du capital restant dd).

En regle générale et sauf exception, les préts et
créances sont réalisés a des conditions de marché.

Selon la norme IAS 39, le provisionnement du risque
de crédit est possible sur les seules pertes encourues.
Le provisionnement peut étre réalisé soit sur base
individuelle (généralement le risque est survenul), soit
sur base collective (encours sains mais avec existence
d'événements permettant Uappréciation du risque).

En regle générale, la provision est calculée a partir
d'un échéancier des flux futurs estimés en fonction
des recouvrements potentiels, et actualisés.

Les provisions sur base individuelle sont constituées
dés lors qu'il existe un indice objectif de dépréciation.
Les régles de déclenchement de cette provision

ne different pas fondamentalement du risque avéré

tel que défini selon les principes francais. A compter
du 1°" janvier 2005, la valeur de recouvrement des flux
estimés sera établie sur base actualisée des les
comptes individuels en normes francaises (texte CNC
2002-03). L'application de ce texte permettra de ne pas
avoir d'écart de traitement entre les deux référentiels.

La norme IAS 39 reconnait deux catégories de passifs
financiers :

e les passifs financiers évalués en juste valeur en
contrepartie du compte de résultat : cette catégorie
regroupera les opérations du portefeuille de
transaction actuel selon la terminologie francaise.
Les variations de juste valeur de ce portefeuille
impactent le résultat aux arrétés comptables.

Les autres passifs financiers : cette catégorie
regroupe tous les autres passifs financiers.

Ce portefeuille est enregistré en juste valeur

a Uorigine (produits et cots de transaction inclus)
puis est comptabilisé ultérieurement au colt amorti
en fonction du TIE.

Les encours concernés de Sofinco entrent
majoritairement dans ce portefeuille.

Les instruments dérivés sont tous enregistrés

au bilan en juste valeur, qu'ils soient détenus a des fins
de transaction ou qu’ils entrent dans une relation

de couverture efficace.
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Les variations de juste valeur sont quant a elles

enregistrées :

* soit en résultat dans le cas d'opérations
de transaction ou de couverture de juste valeur,

* soit en capitaux propres pour le risque couvert en cas
de couverture de flux de trésorerie. La partie
inefficace de cette couverture est imputée en résultat.

La comptabilité de couverture : les couvertures

de juste valeur réduisent le risque de variation

de juste valeur d’un instrument a taux fixe causée

par des changements de taux d'intérét (si c’'est

le risque de taux qui est couvert par exemple).

Ces couvertures transforment des actifs ou des passifs

a taux fixe en instruments a taux variable.

Les couvertures de flux de trésorerie réduisent le risque

inhérent a la variabilité des flux de trésorerie futurs

sur des instruments a taux variables, par exemple.

Dans le cadre de microcouverture parfaitement adossée

(en juste valeur ou en couverture de flux futurs),

la documentation des relations de couverture ainsi que

la démonstration de Uefficacité est faite a Uorigine des

opérations. Dans ce cas, l'enregistrement comptable
de la variation de valeur du dérivé :

° est inscrit en capitaux propres pour les couvertures
de flux futurs de trésorerie ;

e est inscrit en résultat pour les couvertures de juste
valeur, et la variation de juste valeur de l'élément
couvert est ajustée symétriquement d’'un montant
identique en résultat.

Dans le cadre de la macrocouverture, Sofinco privilégie une

documentation de couverture en juste valeur telle que permise

par la norme IAS 39 modifiée (version dite “carve-out”).

La documentation de ces relations de couvertures

se fait sur la base :

» de la désignation de portefeuilles d'instruments
couverts et d'instruments de couverture ;

e d'une position brute d’instruments dérivés
(généralement des swaps de taux] ;

e d'échéanciers établis en encours moyen.

Lefficacité des relations de couverture est mesurée
de facon prospective et rétrospective.

La norme IAS 37 sur les provisions et les passifs et
actifs éventuels est a mettre en regard du réglement
CRC 2000-06 pour analyser les divergences.

Les provisions générales et les FRBG qui ne sont pas
justifiés par lexistence d'un risque répondant aux

critéres retenus dans les normes IAS sont inscrits en
réserves consolidées lors de 'établissement du bilan
d’ouverture. Les provisions documentées sont quant a
elles inscrites soit en diminution de Uactif (notamment
le provisionnement pour risque de crédit) soit
deviennent des provisions pour risques et charges.

Le groupe Crédit Agricole utilisera les formats préconisés
par la recommandation CNC n® 2004-R.03 du 27 octobre
2004.

INFORMATIONS DIVERSES

Le capital social de la société au 31 décembre 2004
est de 134 294 589 € divisé en 3 443 451 actions de 39 €.

'augmentation du nombre d'actions constituant le capital
social résulte de la création de 17 819 actions nouvelles
provenant de l'exercice de stocks options durant Uexercice
2004 et d'une augmentation de capital par émission

de 94 000 actions nouvelles, réservée, aprés suppression
du droit préférentiel de souscription, a Crédit Agricole SA.

Les options attribuées par le Conseil d’administration
au titre des stocks options et non levées au 31 décembre
2004 sont au nombre de 76 418 et donnent droit

au méme nombre d’actions.

La liste des mandats et fonctions des mandataires
sociaux est annexée au présent rapport.

Au cours de l'année 2004, la politique menée par Sofinco
en matiere de risque de marché est restée inchangée.
Les risques existants et suivis sont les risques de taux,
contrepartie et liquidité. Il n'y a pas de risque de change.
Ces risques font l'objet d'une mesure mensuelle et d'un
examen approfondi trimestriel avec la Direction Générale
dans le cadre des comités de trésorerie au cours
desquels les principales orientations de la politique

de refinancement sont définies. Les outils de mesure
utilisés sont des outils classiques d'impasse projective,
d'indicateurs de durée de vie résiduelle, de ratios

de couverture et de mesure en gap et en sensibilité.

La politique générale poursuivie reste tres prudente.
Dans la méme optique, le risque de contrepartie,

issu pour l'essentiel des opérations de hors-bilan,
procede d’opérations conclues uniquement avec

des établissements de tout premier rang. Enfin le risque
de liquidité est géré via une avance permanente.

Le Conseil d’administration




