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CHIFFRES CLES

Normes IFRS Au Au Au

En € millions 31 mars 2005 31 mars 2004 31 decembre 2004
Primes brutes émises 621 722 2 561
Primes brutes acquises 572 757 2728
Résultat opérationnel courant 61 78 199
Résultat net part du Groupe 33 45 75
Placements des activités d’assurance 9504 10 747 9919
Passifs nets relatifs aux contrats 9195 9995 9298
Capitaux propres part du Groupe 1382 1398 1326

En€

Résultat net par action 0,04 0,06 0,09
Résultat net par action (dilué) 0,04 0,06 0,09
Actif net comptable par action 1,70 1,71 1,64
Actif net comptable dilué par action 1,51 1,70 1,44

Avertissement

Certaines informations contenues dans ce rapport d’activité pouvant étre des informations de nature prospective
soumises a des facteurs de risques et d'incertitude, les résultats ou événements réels sont susceptibles de
différer sensiblement des informations fournies.
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LES ETATS FINANCIERS CONSOLIDES EN NORMES IFRS

Bilan consolidé

En € millions

ACTIF

Au Au 31
31 mars décembre

PASSIF

Au

Au 31

31 mars décembre

2005 2004 2005 2004
Actifs incorporels 242 237| Capitaux propres du Groupe 1382 1326
Ecart d'acquisition 195 188 Capital 645 645
Portefeuilles de contrats des sociétés
d'assurance Vie 35 37 Primes d’'émission, de fusion et d'apport 43 42
Autres immobilisations incorporelles 12 12 Réserves consolidées 624 516
Réserves de réévaluation 30 43
Actifs corporels 10 10 Résultat consolidé 33 75
Paiements fondés en actions 7 5
Placements des activités d'assurance 8098 8094
Immobilier de placement 318 320| Intéréts minoritaires 0 0
Placements disponibles a la vente 5618 5573
Placements en juste valeur par résultat 807 780| Capitaux propres totaux 1382 1326
Préts et créances 1355 1421
Instruments dérivés 1 1| Dettes de financement 1131 1344
Dettes subordonnées 226 222
Investissements dans les entreprises associées 18 18 Dettes de financement représentées par des titres 714 936
Dettes de financement envers les entreprises
du secteur bancaire 191 186
Part des cessionnaires et rétrocessionnaires
dans les passifs relatifs a des contrats
d’assurance 1036 919
Provisions pour risques et charges 60 59
Autres actifs 3038 2678
Impéts différés actifs 189 186| Passifs relatifs aux contrats 10 231 10 217
Créances nées des opérations d’assurance Passifs relatifs a des contrats
ou de réassurance acceptées 1944 1626 d’assurance 10173 10 152
Créances nées des opérations de cession Passifs relatifs a des contrats financiers 58 65
en réassurance 72 53
Créance d'imp6t exigible 0 0| Autres passifs 1042 837
Autres créances 321 296 Impéts différés passifs 31 28
Autres actifs 0 0 Instruments dérivés passifs 10 3
Frais d’acquisition reportés 511 518 Dettes nées des opérations d’assurance ou de
réassurance acceptée 599 581
Dettes nées des opérations de réassurance cédée 69 16
Trésorerie et équivalent de trésorerie 1406 1825 Dettes d'impéts exigibles 0 0
Autres dettes 334 208
TOTAL ACTIF 13 847 13782 TOTAL PASSIF 13 847 13782




Compte de résultat

Au 31 mars Au31mars Au31décembre
En € millions 2005 2004 2004

Primes brutes émises 621 722 2 561
Variation des primes non acquises (49) 35 167
Primes brutes acquises 572 757 2728
Autres produits d’exploitation 0 2 7
Produits financiers nets de charges 87 108 312
Total produits des activités ordinaires 659 867 3 047
Charges et produits techniques des contrats

d’assurance et des contrats financiers (449) (509) (1923)
Résultats nets des cessions en réassurance 8 (45) (104)
Frais d’acquisition et frais d’administration (145) (220) (758)
Autres produits et charges opérationnels courants (12) (16) (63)
Total autres produits et charges courants (598) (789) (2 849)
RESULTAT OPERATIONNEL COURANT 61 78 199
Variation de valeur des écarts d’acquisition (0) 0 0
Autres produits et charges opérationnels 0 0 0
RESULTAT OPERATIONNEL 61 78 199
Charge de financement (15) (19) (78)
Quote-part dans les résultats des entreprises associées 0 0 0
Impdts sur les résultats (13) (15) (46)
RESULTAT NET DE L'ENSEMBLE CONSOLIDE 33 45 75
Intéréts minoritaires 0) 0 (0)
RESULTAT NET (PART DU GROUPE) 33 45 75

En€

Résultat par action 0,04 0,06 0,09
Résultat dilué par action 0,04 0,06 0,09



Informations sectorielles consolidées

Compte de résultat sectoriel

En € millions Vie Non-Vie
Au 31 Au 31 Au 31 Au 31
mars 2005 mars 2004 | mars 2005 mars 2004
Primes brutes émises 265 331 356 391
Variation des primes non acquises (17) (13) (32) 48
Produits financiers et autres produits d’exploitation 41 46 45 65
Charges et produits techniques des contrats (212) (245) (237) (264)
Résultat net des cessions de réassurance (6) (8) 14 (37)
Frais d’acquisition et d’administration (57) (95) (88) (125)
Autres produits et charges opérationnels courants 0 (2) (12) (14)
Résultat opérationnel courant 15 14 46 64
Autres produits et charges opérationnels 0 0 0 0
Résultat opérationnel 15 14 46 64
Primes brutes émises par zone géographique
En € millions Vie Non-Vie
Au 31 Au 31 Au 31 Au 31
mars 2005 mars 2004 mars 2005 mars 2004
Primes brutes émises 265 331 356 391
Europe 140 138 229 241
Amérique du Nord 104 170 47 59
Asie et reste du monde 21 22 80 91




Capitaux propres

En € millions

CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES IFRS AU 01/01/2004 589
Résultat de I'exercice 75
Ecarts de conversion (74)
Primes d'émission 713
Réserve de réévaluation 12
Autres variations (4)
Oceane 15
CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES IFRS AU 31/12/2004 1326
CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES IFRS AU 01/01/2005 1326
Résultat de I'exercice 33
Ecarts de conversion 41
Réserve de réévaluation (13)
Autres variations (9)
CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES IFRS AU 31/03/2005 1382




Tableau des engagements

En € millions Au31mars  Au 31 mars Au 31
2005 2004 décembre 2004
Engagements regus 715 159 971
Ouvertures de crédit non utilisées 9% 38 44
Avals, cautions 47 67 47
Lettres de crédit 613 1491 867
Autres engagements recus 0 0 13
Engagements donnés 329 3 166 2687
Avals, cautions 65 93 47
Lettres de crédit 675 526 656
Valeurs d'actif nanties 2452 2165 1885
Autres engagements donnés 104 382 99
Valeurs regues en nantissement des cessionnaires
et rétrocessionnaires 28 34 29




Tableau des flux de trésorerie

En € millions

Au 31 mars 2005 Au 31déc 2004

Résultat net 33 75
Plus et moins-values de cession des placements (2) (42)
Variation des amortissements et autres provisions 10 55
Variation des frais d'acquisitions reportés 9) (20)
Variations nettes des provisions techniques d'assurance et variation des passifs financiers relatifs aux

contrats (326) (379)
Variations de la juste valeur des instruments financiers comptabilisés a la juste valeur par résultat (hors

trésorerie et équivalent de trésorerie) 1 4
Autres éléments sans décaissement de trésorerie compris dans le résultat opérationnel (28) 40
Flux de trésorerie provenant des activités opérationnelles hors variation de BFR (311) (267)
Variation des créances et dettes (73) 39
Flux de trésorerie provenant des autres actifs et passifs 28 15
Impdts nets décaissés 8 1
Flux de trésorerie nets provenant des activités opérationnelles (348) (212)
Acquisitions de sociétés consolidées, nettes de la trésorerie acquise 0 (3)
Cessions de sociétés consolidées, nettes de la trésorerie cédée 0 13
Flux de trésorerie liés aux variations de périmétre 0 10
Cessions d'immobilier de placement 3 16
Cessions de placements financiers 264 0
Flux de trésorerie liés aux cessions et remboursements d'actifs financiers 267 16
Acquisition d'immobilier de placement 0 0
Acquisition de placements financiers 0 (531)
Flux de trésorerie liés aux acquisitions et émissions d'actifs financiers 0 (531)
Cessions d'immobilisations corporelles et incorporelles 0 0
Acquisitions d'immobilisations corporelles et incorporelles 0 0
Flux de trésorerie liés aux acquisitions et cessions d'immobilisations corporelles et incorporelles 0 0
Flux de trésorerie nets provenant des activités d'investissement 267 (505)
Emissions d'instruments de capital 29 737
Remboursements d'instruments de capital 0 (13)
Opérations sur actions propres 0 (10)
Dividendes payés 0 0
Flux de trésorerie liés aux transactions avec les actionnaires 29 714
Trésorerie générée par les émissions de dettes de financement 0 156
Trésorerie affectée aux remboursements de dettes de financement (434) (24)
Intéréts payés sur dettes de financement 0 0
Flux de trésorerie liés au financement du Groupe (434) 132
Flux de trésorerie nets provenant des activités de financement (405) 846

0

Trésorerie et équivalents de trésorerie au 1er janvier 1825 1836
Flux de trésorerie nets provenant des activités opérationnelles (348) (212)
Flux de trésorerie nets provenant des activités d'investissement 267 (505)
Flux de trésorerie nets provenant des activités de financement (405) 846
Effet des variations de change sur la trésorerie et les équivalents de trésorerie 67 (140)
Trésorerie et équivalents de trésorerie en fin de période 1406 1825




Annexe des comptes consolidés
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FAITS MARQUANTS

Le résultat net en part du groupe pour le premier trimestre de I'année 2005 ressort & EUR 33 millions. Il a été
marqué par les tempétes en Europe du Nord (Erwin et Gudrun) survenues ce trimestre. Hors ces événements,
I'activité technique du premier trimestre poursuit les tendances déja constatées depuis la fin 2003. Les
indications positives de rentabilité technique des exercices de souscription récents se confirment et compensent
la baisse des revenus financiers due a une moindre réalisation de plus-values et de résultat de change. Le
groupe a réduit de maniére significative ses réserves aux Etats-Unis en commutant une large partie de son
portefeuille.

Chiffre d’affaires
Les primes brutes émises pour le premier trimestre de 2005 baissent de 14 % a taux de change variables par

rapport a la méme période en 2004. Elles s’établissent a EUR 621 millions contre EUR 722 millions en 2004. A
taux de change constants, cette baisse serait aussi de 14 %.

Primes émises Vie/ Non-Vie

En € millions 31 mars 31 mars Variation
2005 2004

Primes émises Non-Vie 356 391 -9%

Primes émises Vie 265 331 -20%

Primes émises Groupe 621 722 -14%

En Réassurance Non Vie, la baisse de 9 % est principalement due a la nouvelle politique de souscription du
Groupe, conjuguée a la baisse de notation. Cette évolution de I'activité était attendue suite notamment a la
baisse de la notation intervenue durant I'été 2003. Elle est conforme a la stratégie du Groupe de recentrer sa
souscription sur les lignes de métiers et les marchés les plus rentables, avec notamment un recentrage de
I'activité sur 'Europe. A fin mars 2005, le secteur Non Vie représentait 57 % du chiffre d’affaires du Groupe
contre 54 % sur la période correspondante de 2004.

En Réassurance Vie, I'activité diminue de 20 %. Ce secteur d’activité représentait 43 % de I'activité du Groupe
contre 46 % au 31 mars 2004. Cette baisse des affaires nouvelles résulte principalement de la baisse de
notation du Groupe.

La répartition géographique du chiffre d’affaires du Groupe a fin mars 2005 est la suivante : Europe 53 %
(42 % fin mars 2004), Amérique du Nord 39 % (51 % fin mars 2004), Asie et reste du monde 8 % (7 % fin mars
2004).

Résultat technique

Le ratio combiné (sinistres + commissions + frais généraux / primes acquises) en Réassurance Non-Vie s’établit a
100,1 % au 31 mars 2005 contre 101,2 % pour la période équivalente de 2004. Pour le premier trimestre de 2005,
qui inclut les tempétes Erwin et Gudrun, ces chiffres montrent la performance technique des exercices de
souscription récents (2002 et suivants) notamment dans le domaine des Grands Risques d’Entreprises.
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Ratio combiné net* Non-Vie

140, 140
1201 120,
100 100+
801 801
601 601
40/ 40
201 20,
ol

31 mars 2004 31 mars 2005

* net de réassurance

Les ratios combinés nets a fin mars 2005 sont basés sur I'estimation a I'ultime des provisions techniques
établies par les actuaires du Groupe.

Résultat financier

Au3imars Au31mars

En € millions 2005 2004
Revenus des placements nets de charges de gestion 72 74
Plus et moins-values de cession des placements (7 21
Variation de juste valeur des placements comptabilisés a la juste valeur
par résultat 17 6
Variation des dépréciations sur placements (2) )
Résultat de change 7 9

Produits financiers nets de charges (hors coiit de I'endettement) 87 108

Les revenus financiers nets de charges (hors colt de I'endettement) pour le premier trimestre de 2005 ont atteint EUR
87 millions, contre EUR 108 millions au 1er trimestre 2004, soit une baisse de 19 %.

Cette forte évolution s’explique principalement par les éléments suivants:

Les revenus des placements nets de charges de gestion sont quasi stables a EUR 72 millions contre
EUR 74 millions au premier trimestre 2004.

Au 31 mars 2004, le résultat de change s'élevait a EUR 9 millions, principalement du fait de la baisse
du dollar américain contre I'euro. Au 31 mars 2005, l'impact de change s'éléve a EUR 7 millions a
cause du méme phénomeéne.
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e La variation de juste valeur des placements comptabilisés & la juste valeur par résultat et les plus et
moins-values de cession des placements représentent EUR 10 millions ce trimestre contre EUR 27
millions pour la méme période de 2004.

Les charges de financement sont en recul a EUR 15 millions contre EUR 19 millions. L'impact négatif net de
I'amortissement de la composante dette Oceane 2 devrait étre d’environ EUR 3 millions en 2005. Par ailleurs, la
dette Oceane 1 a été remboursée le 1¢ janvier 2005, conduisant a une réduction des charges de financement
de EUR 4 millions sur un exercice complet.

Produits financiers

EUR million
120 120
100 100+
80 - 80
60- 601
404 21 40
20 | 6 9 201
| o
-20- -20-
Mars 2004 Mars 2005
M Produits financiers des placements M Variation des dépréciations
M Plus ou moins-values de cession B Résultat de change

Variation de juste valeur par résultat B Total
Impots

La charge fiscale sur le premier trimestre de 2005 s’éléve a EUR 13 millions contre EUR 15 millions en mars
2004.

Résultat net part du Groupe de la période

Le résultat net part du Groupe s’éléve a EUR 33 millions, @ comparer a EUR 45 millions pour la méme période
en 2004.
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NOTE 1 - NORMES COMPTABLES APPLIQUEES

1. Présentation des normes et interprétations appliquées

La préparation des informations financiéres du Groupe repose sur les normes IFRS et les
interprétations publiées au 31 décembre 2004 et adoptées par I'Union Européenne, ainsi que sur les
options retenues par la SCOR selon son anticipation de certaines normes et interprétations non encore
publiées ou adoptées mais qui seraient applicables au 31 décembre 2005.

En outre, SCOR applique dés le 1er janvier 2004 les normes IFRS 4, IAS 32 et 39.

Les méthodes comptables et les modalités de calcul adoptées dans les comptes intermédiaires sont
identiques a celles utilisées dans les comptes établis pour la conversion aux normes IFRS.

2. Description des options comptables liées a la premiére adoption des normes IFRS

Les informations financiéres IFRS sont établies conformément aux dispositions de la norme IFRS 1
« Premiére application du référentiel IFRS ». Dans le cadre de ce premier exercice, SCOR a retenu
selon IFRS 1 les options complémentaires mentionnées ci-aprés quant au retraitement rétrospectif des
actifs et passifs selon les normes IFRS.

2.1. Regroupements d’entreprises
Comme le permet la norme IFRS 3, la SCOR a choisi de ne pas retraiter les regroupements
d’entreprises antérieurs au 1¢r janvier 2004. Comme le permet la norme IFRS 1, SCOR n’appliquera
pas IAS 21 « Effets des variations des cours des monnaies étrangéres » de maniére rétrospective aux
écarts d’acquisition provenant de regroupements d’entreprises survenus avant la date de transition aux
IFRS. En conséquence, ces écarts d’acquisition sont maintenus dans la monnaie fonctionnelle de
I'entité acquéreuse.

2.2. Ecarts actuariels sur les engagements de retraite
SCOR a décidé d’adopter I'option offerte par la norme IFRS 1 consistant a comptabiliser au 1er janvier
2004 les écarts actuariels non encore comptabilisés en contrepartie des capitaux propres consolidés.

2.3. Ecarts de conversion
SCOR a transféré en réserves consolidées les écarts de conversion au 1er janvier 2004, relatifs a la
conversion en euros des comptes des filiales ayant une devise étrangére comme monnaie de
fonctionnement. La nouvelle valeur IFRS des écarts de conversion est donc ramenée a zéro au 1e
janvier 2004. En cas de cession ultérieure de ces filiales, le résultat de cession n'incorporera pas la
reprise des écarts de conversion antérieurs au 1¢r janvier mais comprendra en revanche les écarts de
conversion constatés postérieurement au 1¢ janvier 2004.

2.4. Evaluation de certains actifs incorporels / corporels a la juste valeur
SCOR a choisi de ne pas utiliser 'option offerte par la norme IFRS 1 consistant & évaluer au 1er janvier
2004 certaines immobilisations incorporelles et corporelles a leur juste valeur a cette date.
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2.5. Paiements fondés sur des actions
SCOR a décidé d'appliquer les dispositions de la norme IFRS 2 aux seules rémunérations réglées en
instruments de capitaux propres octroyés aprés le 7 novembre 2002 et dont les droits n'étaient pas
encore acquis au 31 décembre 2003.

3. Principes de consolidation IFRS

3.1. Méthodes de consolidation
Toutes les sociétés dans lesquelles SCOR exerce le controle, c'est-a-dire qu’elle a le pouvoir de diriger
les politiques financiére et opérationnelle de ces sociétés afin d’'obtenir des avantages de leurs
activités, sont consolidées par intégration globale.
Les filiales sont consolidées a partir du moment ou le groupe en prend le contréle et jusqu’a la date a
laquelle ce contrble est transféré a I'extérieur du groupe. Quand il y a une perte de contrble d'une
filiale, les états financiers consolidés de I'exercice comprennent les résultats sur la période pendant
laquelle SCOR en avait le contréle.
La participation du Groupe dans une entreprise associée est comptabilisée selon la méthode de la
mise en équivalence. Une entreprise associée est une entité dans laquelle le groupe a une influence
significative et qui n’est ni une filiale ni une coentreprise du groupe.
Le Groupe ne détient aucune participation dans une coentreprise.
Le Groupe contrble en substance une structure juridique distincte (« entité ad hoc ») qu'il consolide
méme en l'absence de l'existence d'un lien en capital. Les criteres d’appréciation utilisés pour
déterminer I'existence du contréle ont été les suivants :

o les activités de I'entité sont menées pour le compte exclusif du Groupe afin que ce dernier
en tire les avantages ;

o le Groupe dispose du pouvoir de décision et de gestion pour obtenir la majorité des
avantages liés aux activités courantes de I'entité ; ce pouvoir a été délégué par la mise en
place d’'un mécanisme d'auto-pilotage ;

o le Groupe a la capacité de bénéficier de la majorité des avantages de l'entité ;

o le Groupe conserve la majorité des risques relatifs a I'entité.

Le Groupe consolide également par intégration globale les organismes de placement collectif en
valeurs mobilieres (OPCVM) détenus dans le cadre de ses activités. Ces entités n’étaient pas
consolidées en normes frangaises en application d’'une exception réglementaire.

3.2. Harmonisation des principes comptables
Les états financiers des filiales sont établis sur la méme période comptable que celle de la société
mére. Des ajustements en consolidation sont éventuellement pratiqués pour harmoniser I'ensemble
des méthodes et principes comptables du Groupe.
Tous les soldes et transactions intra groupe, y compris les résultats internes provenant de transactions
intra groupes, sont totalement éliminés.

3.3. Méthodes de conversion
Les états financiers consolidés du Groupe sont présentés en euros (€).

3.3.1.  Conversion des états financiers d'une entité étrangére
Lorsque la monnaie fonctionnelle des entités du Groupe ne correspond pas a la monnaie utilisée pour
la présentation des états financiers consolidés du Groupe, le bilan est converti en utilisant le cours de
change a la cléture de l'exercice et le compte de résultat est comptabilisé aux cours de change
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moyens de la période. Les différences de change sont comptabilisées directement en capitaux propres
a la rubrique « écart de conversion ».

3.3.2.  Conversion des opérations libellées en monnaies étrangéres

Les transactions libellées en monnaies étrangéres (monnaies autres que la monnaie de
fonctionnement) sont converties en monnaie de fonctionnement au cours de change en vigueur a la
date de la transaction (pour des raisons pratiques, un cours moyen est utilise).

A chaque cléture, I'entité doit convertir les éléments en devises figurant & son bilan dans la monnaie de
fonctionnement, en utilisant les procédures suivantes :

e les éléments monétaires (notamment les placements obligataires, les dettes et créances, les
actifs et passifs techniques d’assurance) sont convertis au cours de cl6ture et les gains et
pertes en résultant sont comptabilisés en résultat,

o les éléments non monétaires sont convertis :

* au cours de change a la date de la transaction s'ils sont évalués au co(t historique
(notamment les placements immobiliers) et,

* au cours de change a la date d’évaluation de la juste valeur s'ils sont évalués a la
juste valeur (notamment les placements en actions).

Lorsqu’un gain ou une perte sur un élément non monétaire sont comptabilisés directement
dans les capitaux propres (actions disponibles a la vente, par exemple), I'écart de change
résultant de la conversion de cet élément est également directement comptabilisé dans les
capitaux propres. A linverse, lorsqu'un gain ou une perte sur un élément non monétaire
sont comptabilisés en résultat (actions désignées a la juste valeur par résultat, par
exemple), I'écart de change résultant de la conversion de cet élément est également
comptabilisé en résultat.

e Les gains et les pertes résultant de la conversion d’éléments de couverture d'un
investissement net & I'étranger sont comptabilisés dans les capitaux propres jusqu’a la
sortie de l'investissement net, date a laquelle ils sont reconnus en résultat.

3.4. Ecarts d’acquisition et regroupements d’entreprises

L'écart d’acquisition représente I'excédent du codt d'une acquisition sur la juste valeur de la part
contrélée par le Groupe de I'actif net de I'entreprise acquise a la date d’acquisition. L’écart d’acquisition
sur les filiales consolidées par intégration globale est inclus dans les immobilisations incorporelles.
L'écart d’acquisition sur les sociétés mises en équivalence est inclus dans la valeur des titres mis en
équivalence.
L'écart d’acquisition est comptabilisé a son codt historique, diminué des éventuelles pertes de valeur
cumulées.
Afin de déterminer les pertes de valeur éventuelles, I'écart d’acquisition est attribué aux unités
génératrices de trésorerie (UGT). Une UGT se définit comme une entité pour laquelle existent des flux
de trésorerie séparés identifiables. Chacune représente l'investissement du Groupe dans chaque pays
d’activité selon le premier niveau d'information sectorielle, suivant Réassurance Non Vie et Vie.
Chaque UGT a laquelle I'écart d’acquisition est affecté doit correspondre au niveau le plus fin auquel le
Groupe suit son taux de retour sur investissement. Elle ne peut toutefois pas étre plus large qu'un
secteur de premier ou de second niveau tel que défini pour les besoins de l'information sectorielle
selon IAS 14.
Pour évaluer la perte de valeur, un test de dépréciation des écarts d’acquisition est réalisé :

e tous les ans a la méme date pour chaque unité génératrice de trésorerie mais pas

nécessairement a la date de cléture ;
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o plus frequemment en cas d’événement défavorable survenant entre deux tests annuels ;

e obligatoirement avant la fin de I'exercice d’acquisition d'une entité.
La perte de valeur est constatée lorsque la valeur nette comptable de 'UGT, a laquelle I'écart
d’'acquisition est affecté, est supérieure a sa valeur recouvrable. La valeur recouvrable est le montant
le plus élevé entre (1) la juste valeur nette des frais de cession et (2) la valeur d'utilité (cash flow futurs
actualisés) de cette unité.
Si les actifs de 'UGT ou l'unité incluse dans le groupe d’'UGT auquel I'écart d’acquisition appartient font
I'objet d'un test de dépréciation a la méme date que 'UGT comprenant I'écart d’acquisition (ou s'il
existe un indice de perte de valeur de I'un des actifs), celui-ci doit étre réalisé avant de réaliser le test
de dépréciation des écarts d’acquisition.

4. Principes comptables

Les informations financiéres sont établies selon la convention du codt historique a I'exception de
certaines catégories d’actifs et passifs. Les catégories concernées sont mentionnées dans les notes
suivantes. Les informations financiéres IFRS consolidées sont présentées en euro et toutes les valeurs
sont arrondies au million le plus proche sauf indication contraire.

Recours a des estimations

Pour préparer les informations financiéres conformément aux principes comptables généralement
admis, il est procéde a des estimations. Les hypothéses faites affectent les montants présentés au titre
des éléments d'actif et de passif, les informations fournies sur les actifs et passifs éventuels a la date
d'établissement de ces informations financiéres ainsi que les montants présentés au titre des produits
et charges de I'exercice.

La Direction revoit ses estimations et appréciations de maniere constante sur la base de son
expérience passée ainsi que de divers autres facteurs jugés raisonnables, qui constituent le fondement
de ses appréciations de la valeur comptable des éléments d'actif et de passif. Les résultats réels
pourraient différer sensiblement de ces estimations en fonction d'hypothéses ou de conditions
différentes, qui se feraient jour ultérieurement.

4.1. Actifs immobiliers

41.1. Classification des immeubles :
Tous les immeubles actuellement détenus sont des immeubles de placement. Dans certains cas,
certains immeubles sont partiellement occupés par des entités du Groupe.

41.2. Méthode de comptabilisation
Les immeubles sont comptabilisés au colt historique amorti. Leur valeur est décomposée en :
e terrain, non amorti ;
e quatre composants techniques :
la structure, ou gros ceuvre, amortie sur une durée de 30 a 80 ans selon le type de
construction ;
le clos et couvert, amorti sur une durée de 30 ans ;
les installations techniques, amorties sur une durée de 20 ans ;
les agencements et la décoration, amortis sur une durée de 10 & 15 ans selon leur
nature.
Les frais, droits et honoraires d'acquisition (ou de développement) sont intégrés a la valeur de
limmeuble.
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Le poids relatif de chaque composant technique et sa durée d’amortissement ont été fixés dans une
grille de composants distinguant huit types de construction. Cette grille a été établie sur la base de
I'expérience du Groupe et de grilles proposées par les instances professionnelles.

41.3. Evaluation

Chaque immeuble fait I'objet d’'une expertise approfondie en valeur vénale ou « juste valeur » par un
expert indépendant tous les 5 ans en fin d’exercice. Sa valeur vénale est réévaluée par le méme expert
au terme de chacun des 4 exercices suivants en fonction des changements intervenus dans son état
locatif, des travaux réalisés et de I'évolution du marché immobilier local.

Lorsque la valeur vénale d’'un immeuble apparait inférieure a sa valeur nette comptable, une
dépréciation est constatée et passée en perte a hauteur de la différence entre sa valeur d'utilité et
ladite valeur nette comptable. S'agissant d'immeubles de placement, il est considéré que leur valeur
d'utilité dans le cadre d’une détention longue est principalement fondée sur la somme des cash-flows
futurs estimés et actualisés sur la base des hypothéses en cours sur le marché. Scor n’a pas retenu
de valeur résiduelle.

4.1.4. Crédit bail
Les actifs immobiliers financés par des contrats de location financiére sont comptabilisés a I'actif sur la
base de la valeur actuelle des loyers des crédits-baux et de 'option d’achat. Apres leur entrée au bilan,
ils sont traités comme les autres immeubles de placement au codt historique amorti.
Au passif, une dette correspondante classée en « dettes de financement » est constatée. Elle est
amortie selon la méthode du taux d'intérét effectif.

4.15. Contrats de location (IAS 17)
En décembre 2003, la Groupe SCOR a cédé son siege social. La plus value nette réalisée en normes
locales s'est élevée a 44 millions d’euros. En application de la norme IAS 17, cette plus value a été
maintenue dans les comptes IFRS.
Le Groupe demeure locataire de cet immeuble jusqu'en décembre 2012. Le propriétaire de cet
immeuble dispose d’une caution bancaire fonction du rating de SCOR. SCOR nantit aupres de
I'établissement bancaire émetteur de cette caution un montant d’actif de méme valeur.

41.6. Revenus locatifs
Les revenus locatifs résultant des immeubles de placement sont comptabilisés de fagon linéaire sur la
durée des contrats de location en cours.

4.2. Placements financiers
Le Groupe classe ses actifs financiers selon les catégories suivantes : actifs financiers disponibles a la
vente, actifs a la juste valeur par résultat, préts et autres créances et instruments dérivés.
Actuellement, aucun actif financier n'est classé en actifs détenus jusqu’a I'échéance.
Les achats et ventes d’actifs sont comptabilisés a la date de réglement. Aprés leur comptabilisation
initiale, les actifs financiers sont évalués selon la catégorie d’actifs a laquelle ils appartiennent selon les
modalités présentées ci-apres.
Les actifs financiers sont décomptabilisés lorsque les droits contractuels sur les flux de trésorerie liés a
I'actif financier arrivent a expiration ou ont été transférés et que le Groupe a transféré quasiment tous
les risques et les avantages inhérents a la propriété de I'actif financier.
A chaque date de cloture, le Groupe apprécie s'il existe une indication objective de dépréciation. Le
montant de la perte de valeur est comptabilisé selon les catégories d’actifs conformément aux
modalités présentées ci-apres.
Dans le cadre des instruments de capitaux propres cotés sur un marché actif, il est considéré qu'une
baisse du cours de plus de 20 % ou une baisse constatée sur une période de plus de six mois
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constitue une indication objective de dépréciation. Dans le cadre d'instruments de capitaux propres
non cotés, la juste valeur est déterminée selon les techniques de valorisation communément utilisées.
Dans le cadre des instruments de dettes et des préts et créances, lindicateur objectif d’'une
dépréciation est notamment celui relatif & un risque de crédit avéré.

42.1. Actifs financiers disponibles a la vente
Les actifs disponibles a la vente regroupent les actifs non dérivés qui sont soit désignés comme
disponibles a la vente soit affectés a aucune autre catégorie.
Les actifs financiers disponibles a la vente sont comptabilisés a la juste valeur. Les profits et les pertes
latentes résultant de la variation de la juste valeur d’un actif ne faisant pas I'objet d’'une couverture sont
comptabilisés directement en capitaux propres, a I'exception des profits et pertes de change sur un
actif financier monétaire disponible a la vente qui sont comptabilisés en résultat pour la part des profits
et pertes de change relatifs au colt amorti et en capitaux propres pour la part des profits et pertes de
change relatifs a la juste valeur. Les profits et pertes de change sur la juste valeur d’'un actif financier
non monétaire disponible & la vente sont intégralement comptabilisés en capitaux propres.
Lorsqu'il existe une indication objective de dépréciation, le montant de la perte cumulée qui a été
comptabilisée directement en capitaux propres est constaté en résultat. Seules peuvent faire I'objet
d’'une reprise les pertes de valeur sur un instrument de dette dont la juste valeur augmente au cours
d’'un exercice suivant et du fait d’'un événement survenant aprés la comptabilisation de la dépréciation,.
Lorsque l'actif est cédé, l'intégralité des gains et des pertes cumulés en capitaux propres est incluse
dans les plus ou moins values de cession des placements du compte de résultat, déduction faite des
montants antérieurement constatés en résultat.
Les intéréts des instruments de dette sont calculés selon la méthode du taux d'intérét effectif intégrant
I'amortissement des surcotes/décotes et sont comptabilisés en résultat. Les dividendes des
instruments de capitaux propres sont comptabilisés en résultat des que le droit du Groupe a en
recevoir le paiement est établi.

4.2.2. Actifs financiers a la juste valeur par résultat

Cette catégorie comporte deux classes d’actifs : les actifs financiers détenus a des fins de transaction
et ceux désignés a la juste valeur par résultat lors de la comptabilisation initiale.

Les profits et les pertes provenant des variations de juste valeur sur des actifs financiers classés dans
cette catégorie sont comptabilisés en résultat dans la période ou ils surviennent.

Les principaux actifs financiers évalués a la juste valeur par résultat concernent les titres détenus dans
les OPCVM significatifs, les obligations convertibles en action, les produits dérivés, les placements
représentatifs de contrats en Unités de Compte et certaines actions.

42.3. Préts et créances
Cette catégorie comporte les actifs financiers non dérivés a paiements déterminés ou déterminables
qui ne sont pas cotés sur un marché actif, a 'exception des créances résultant des opérations de
réassurance.
Ces actifs sont comptabilisés au colt amorti en utilisant la méthode du taux d'intérét effectif lorsque
cette méthode a un impact significatif par rapport @ la méthode du taux contractuel facial. Les préts et
créances a court terme sont comptabilisés au colt.

4.3. Actions auto-détenues
Les actions auto-détenues sont déduites des capitaux propres quel que soit 'objectif de leur détention,
et les résultats afférents sont éliminés du compte de résultat consolidé.
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4.4. Passifs financiers
Les passifs financiers, a I'exception des dettes résultant des opérations de réassurance, sont classés
en dettes de financement, instruments financiers passifs ou autres dettes.

44.1. Dettes de financement subordonnées ou représentées par des titres
Ces postes regroupent les divers emprunts obligataires subordonnés ou non émis par le Groupe.
Ces dettes sont comptabilisées au colt amorti en utilisant la méthode du taux d'intérét effectif.
Les instruments deérivés contenus dans les emprunts ont été démembrés. La part relative a la
composante de capitaux propres, déterminée a la date d’émission, est comptabilisée en capitaux
propres. Elle ne fait 'objet d’aucune réévaluation subséquente.

44.2. Dettes de financement envers les entreprises du secteur bancaire
Ce poste regroupe principalement les emprunts hypothécaires et les BMTN. Ces dettes sont
comptabilisées au colt amorti en utilisant la méthode du taux d'intérét effectif lorsque cette méthode a
un impact significatif par rapport a la méthode du taux contractuel facial.

4.5. Instruments dérivés et instruments de couverture
Les instruments dérivés sont comptabilisés dés l'origine a la juste valeur et sont évalués a la juste
valeur a chaque arrété.
La méthode de comptabilisation varie selon que linstrument dérivé est désigné ou non comme un
instrument de couverture et de la nature de cette couverture selon les modalités décrites dans la note
4.5.2 ci-aprés sur les instruments de couverture.
Lorsque le Groupe n’a pas désigné un instrument dérivé comme étant un instrument de couverture, les
profits et pertes résultant de la variation de la juste valeur de l'instrument sont comptabilisés en résultat
dans la période ou ils surviennent. Le Groupe utilise notamment les instruments dérivés suivants pour
réduire son exposition aux diverses natures de risque auxquelles il est exposé: swap de taux,
instruments a terme d’achat et de vente de devises, cap et floor, options d’achat et de vente.

451. Instruments dérivés incorporés
Un dérivé incorporé est une composante d’'un instrument hybride qui inclut également un contrat hote
non dérivé, ce qui a pour effet de faire varier une partie des flux de trésorerie de I'instrument hybride
d’une maniére analogue a celle d’'un dérivé autonome.
Le dérivé incorporé est séparé du contrat hote et comptabilisé en tant que dérivé lorsque les
caractéristiques économiques et les risques du dérivé incorporé ne sont pas étroitement liés aux
caractéristiques économiques du contrat héte, que linstrument incorporé comporte les mémes
conditions qu’un instrument dérivé séparé, et que l'instrument hybride n’est pas évalué a la juste valeur
par résultat.
Lorsqu'un dérivé incorporé a été séparé de son contrat hote, il est comptabilisé conformément aux
dispositions relatives a la comptabilisation des instruments financiers dérives.
Lorsqu’un dérivé incorporé représente une part significative et qu'il ne peut étre séparé du contrat héte,
linstrument composé est traité comme un instrument détenu a des fin de transaction. Les profits et les
pertes provenant des variations de juste valeur sur l'instrument composé sont alors comptabilisés en
résultat dans la période ou ils surviennent.
Le Groupe n’a procédé a aucun démembrement.

452. Instruments de couverture
Un instrument de couverture est un instrument dérivé désigné ou, pour une couverture du seul risque
de variation des taux de change, un actif ou un passif non dérivé désigné dont la juste valeur ou les
flux de trésorerie compensent les variations de juste valeur ou de flux de trésorerie de I'élément
couvert.
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L’élément couvert peut étre un actif, un passif, un engagement ferme, une transaction prévue
hautement probable ou un investissement net dans une activité étrangére qui expose le Groupe a un
risque de variation de juste valeur ou de variation de flux futurs de trésorerie et qui est désigné comme
étant couvert.
L'efficacité des couvertures mises en place est controlée périodiguement de maniére a s’assurer du
degré de compensation des variations de juste valeur ou de flux de trésorerie de I'élément a couvrir,
attribuable au risque couvert, par les variations de la juste valeur ou des flux de trésorerie de
linstrument de couverture.
Les couvertures d'un investissement net dans une activité a 'étranger sont comptabilisées de la
maniére suivante :

e la partie du profit ou de la perte sur I'instrument de couverture considérée comme étant la

partie efficace de la couverture est comptabilisée directement en capitaux propres ;
e la partie inefficace de la couverture est comptabilisée dans le compte de résultat.

Les principaux instruments de couverture consistent en des achats et ventes a terme de devises.

4.6. Principes et méthodes comptables particuliers aux opérations de réassurance

46.1. Classification et comptabilisation des contrats de réassurance
Les traités de réassurance acceptés et rétrocédés par le Groupe donnent lieu en IFRS a des régles de
comptabilisation différentes suivant qu'ils relévent de la norme assurance IFRS4 ou de la norme
IAS39.
Les opérations d’acceptation et de rétrocession en réassurance qui opérent un transfert de risque
d’assurance significatif sont comptabilisées suivant les principes comptables IFRS4, c’est-a-dire selon
les principes de comptabilisation pré-existants a la mise en ceuvre des normes IFRS et utilisés a ce
jour pour établir les comptes consolidés de SCOR en conformité avec le réglement CRC 2000-05, a
I'exception du traitement des provisions d’égalisation décrit ci-aprés.
Les opérations d’acceptation et de rétrocession qui ne transférent pas un risque significatif sont
comptabilisées suivant la norme |IAS 39, ce qui conduit d’'une part a ne plus reconnaitre les primes
comme du chiffre d’affaires, et d’autre part, a reclasser les provisions techniques et les frais
d’acquisition reportés figurant au passif ou a I'actif du bilan, en passif ou actif financier par assimilation
a un dépbt sur les rubriques « Passifs relatifs a des contrats financiers » et « Actifs relatifs a des
contrats financiers » du bilan. Ces dép6ts sont évalués sur la base des seuls flux financiers et non plus
sur la base des mouvements estimés a lultime comme le prévoient les principes comptables
applicables aux opérations d’assurance.
Le chiffre d’affaires correspondant a ces affaires est maintenant égal aux prélévements réalisés par
SCOR. Il est comptabilisé a la rubrique « Autres produits d’exploitation » du compte de résultat.

4.6.2. Principes comptables francais applicables aux contrats classés en IFRS 4 dits contrats
« d’assurance »

Comptabilisation des comptes cédantes

Les sociétés de réassurance du Groupe enregistrent dés leur réception les comptes regus des
cédantes. A la date de linventaire, les comptes non regus des cédantes font l'objet d’'une estimation
des comptes manquants. Cette méthode consiste a enregistrer dans les états financiers la situation la
plus proche possible des engagements de réassurance. Cette méthode concerne la majorité des
contrats souscrits dans I'exercice, voire de I'exercice précédent.

Comptabilisation des estimations de réassurance
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Les primes comptabilisées dans 'exercice pour 'activité Non-Vie correspondent au montant estimé de
l'aliment prévu a la souscription du contrat. Il est régulierement revu pendant I'exercice pour tenir
compte des éventuelles modifications des primes versées au contrat. Une provision pour prime non
acquise est calculée, soit contrat par contrat, prorata temporis, soit selon une méthode statistique
lorsque cette derniere fournit des résultats proches de ceux qui seraient obtenus en appliquant la
méthode contrat par contrat.

La différence entre les primes ultimes estimées, nettes de commissions, et celles notifiées par les
cédantes, est constatée en créances ou dettes nées des opérations de réassurance acceptée. La
différence entre la sinistralité ultime attendue sur la base des primes acquises ainsi déterminées et les
sinistres communiqués par les cédantes, est constatée en provisions pour sinistres a payer au passif
du bilan.

Concernant la Réassurance Vie des contrats dits « d’assurance », compte tenu de la typologie des
affaires souscrites, les régles d’évaluation consistent a estimer les comptes manquants des cédantes
pour I'année en cours en complément des informations regues et comptabilisées. Pour des raisons de
cohérence avec les activitts Non-Vie, les sinistres estimés sont comptabilisés en provisions pour
sinistres a payer.

Provisions pour sinistres

Les provisions de sinistres doivent étre suffisantes pour faire face a l'intégralité des engagements du
Groupe.

En Réassurance Non-Vie, SCOR est tenue de maintenir ses provisions a un niveau permettant de
couvrir le montant estimé de ses engagements propres et les frais de gestion de sinistres pour les
sinistres déclarés et non déclarés, a la fin de chaque exercice (nets des estimations de récupération et
de subrogation). Ces provisions, relatives aux sinistres survenus, déclarés ou non encore connus, sont
évaluées a “'ultime” a I'exception des provisions de la branche accidents du travail qui font 'objet, aux
Etats-Unis et aux Bermudes, d’'une actualisation. La charge de sinistre & I'échéance du contrat est
estimée en fonction de I'expérience statistique passée pour des affaires similaires. Les provisions de
sinistres incluant les estimations de sinistres payés sont calculées en tenant compte du résultat
prévisible et complétent I'information communiquée par les cédantes.

En Réassurance Vie, les provisions mathématiques communiquées par les cédantes, sont complétées
par des estimations établies en fonction des statistiques passées et des indications fournies par les
souscripteurs.

Frais d’acquisition des opérations de réassurance

En Réassurance, les colts liés a 'acquisition de nouveaux contrats, essentiellement les commissions ,
sont portés a I'actif du bilan dans la limite de la profitabilité des contrats. lls sont amortis sur la base de
la durée résiduelle des contrats en Non-Vie, et sur la base du rythme de reconnaissance des marges
futures des contrats en Vie.

4.6.3. Provisions pour égalisation
Les principes de comptabilisation IFRS ne prévoient pas la possibilité de constituer des provisions pour
des risques futurs sur des contrats a venir. Lorsque de telles provisions existent, elles sont éliminées
dans les comptes consolidés de SCOR en normes IFRS.

4.6.4. Comptabilité reflet (« shadow accounting ») :
Selon les principes comptables IFRS (cf. note sur les Placements financiers), les actifs financiers sont
valorisés a la juste valeur. Ceci conduit a reconnaitre, en fonction de la classification des actifs qui a
été retenue, dans les comptes de SCOR les plus ou moins values latentes sur les titres en portefeuille
soit en compte de résultat, soit en augmentation ou diminution des capitaux propres.
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SCOR a choisi, comme I'y autorise la norme IFRS 4, dappliquer la comptabilité reflet. En
conséquence, les plus ou moins-values comptabilisées mais latentes sur les placements affectent les
évaluations des actifs et passifs techniques de la méme fagon que le fait une plus value ou une moins
value réalisée. L'ajustement correspondant du passif d’'assurance (ou des frais d’acquisition reportés
ou des immobilisations incorporelles) est comptabilisé en capitaux propres lorsque les plus values ou
moins values non réalisées sont directement comptabilisées en capitaux propres. Sinon il est
comptabilisé en résultat selon un schéma identique a celui utilisé pour les plus ou moins-values
réalisées. Les principaux postes techniques concernés par ces ajustements sont :

- les frais d’acquisition reportés, dont 'amortissement se fait en fonction des profits techniques et
financiers des traités (Ajustement reflet des frais d’acquisition ou « shadow DAC »),

- les provisions techniques, lorsque le taux d'actualisation utilisé dépend directement de la
performance des actifs (Ajustement reflet des provisions mathématiques ou « shadow PM »).

46.5. Dérivés incorporés
La norme IFRS 4 prévoit la séparation des dérivés incorporés dans les contrats d’assurance
notamment lorsque ces contrats hybrides ne sont pas évalués a la juste valeur par résultat et que les
caractéristiques du dérivé incorporé ne sont pas étroitement liées aux caractéristiques et risques du
contrat héte et qu'il répond a la définition d’un instrument dérivé. Les dérivés incorporés répondant a la
définition d’'un contrat d’assurance ne sont pas séparés. SCOR n’a pas identifié de dérivés incorporés
dans ses contrats.

4.7. Engagements de retraite et avantages assimilés

4.7.1. Engagements de retraite
Le Groupe SCOR participe selon les lois et usages de chaque pays a la constitution des retraites de
son personnel. Les salariés du Groupe bénéficient dans certains pays de compléments de retraite qui
sont versés sous forme de rente ou de capital au moment du départ a la retraite. Les principaux pays
concernés sont la France, les Etats-Unis et I'Allemagne.
Les avantages offerts aux salariés du Groupe relévent soit de régimes a cotisations définies, soit de
régimes a prestations définies. Les régimes a cotisations définies se caractérisent par des versements
a des organismes qui libérent I'entreprise de tout engagement futur vis a vis des salariés. De ce fait,
seules les cotisations payées ou dues au titre de 'année figurent dans les comptes du Groupe. Les
régimes a prestations définies se caractérisent par un montant de prestations a verser au salarié au
moment de son départ a la retraite qui dépend en général d’un ou plusieurs facteurs tels que I'age, le
nombre d’années de service et le salaire.
Les engagements reconnus au bilan au titre des régimes de retraite & prestations définies
correspondent a la valeur actuelle de 'obligation a la date de cloture diminuée, le cas échéant, de la
valeur de marché des actifs de couverture, toutes deux ajustées des écarts actuariels et colt des
services passés non reconnus. La valeur actuelle de I'obligation est calculée annuellement selon la
méthode des unités de crédit projetées. Elle est déterminée en actualisant les prestations futures
attendues sur la base de taux de marché d'obligations d’entreprise de premiére catégorie de méme
monnaie que celle des prestations qui seront a payer, et de durée comparable a l'obligation sous-
jacente.
Les écarts actuariels issus des ajustements liés a I'expérience et des effets de changements
d’hypothéses actuarielles sont comptabilisés en capitaux propres.
Le colt des services passés généré lors de I'adoption ou de la modification d’'un régime a prestations
définies est reconnu en charges, selon un mode linéaire, sur la durée moyenne restant a courir jusqu’a
ce que les droits correspondants soient acquis au personnel. Dans la mesure ou les droits a
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prestations sont déja acquis lors de I'adoption d’'un régime ou de sa modification, le colt des services
passés est reconnu en charges immédiatement.

4.7.2. Autres avantages & long terme
Le Groupe SCOR récompense, dans certains pays, I'ancienneté de service de ses salariés en leur
attribuant une somme forfaitaire a certains échelons d’ancienneté. Le principal pays concerné est la
France. Pour la France, la valeur actuelle de I'obligation est calculée annuellement par un actuaire
indépendant avec la méthode des unités de crédit projetées et elle est comptabilisée au Bilan.

4.7.3. Indemnités de Fin de Contrat de Travail
Des indemnités de fin de contrat de travail peuvent étre dues aux salariés lorsque le Groupe licencie
un ou plusieurs membres du personnel ou encourage les départs volontaires. Le Groupe comptabilise
ces indemnités lorsqu'il est manifestement engagé au travers d’un plan formalisé et détaillé sans
possibilité réelle de se rétracter. Les indemnités payables plus de douze mois aprés la date de cl6ture
sont actualisées.

4.7.4. Rémunération en options d'actions et actions
Le Groupe SCOR est susceptible d’offrir a ses salariés des plans de souscription et d’achat d’actions.
La juste valeur des services regus en contrepartie de I'octroi d’options est comptabilisée en charges.
Le montant total qui est reconnu sur la période d’acquisition des droits est déterminé par référence a la
juste valeur des options octroyées en excluant les conditions d’attribution non liées aux conditions de
marché (condition de ROE par exemple). Ces conditions sont prises en compte dans la détermination
du nombre d’options probables qui seront acquises par les bénéficiaires. A chaque date de cléture,
I'entreprise revoit ses estimations du nombre attendu d’options qui seront acquises. L'impact est alors
comptabilisé, le cas échéant, au compte de résultat par contrepartie des capitaux propres sur la
période restante d’acquisition des droits.
Par ailleurs, le Groupe a attribué au cours de I'exercice 2004 des actions a I'ensemble de ses salariés.
Cette attribution donne lieu a la comptabilisation d’'une charge de personnel en contrepartie d’'une
augmentation des capitaux propres sur la période d’acquisition des droits.
L'effet dilutif des options en cours est reflété dans le calcul du résultat dilué par action.

4.8. Impots
Les impdts différés sont comptabilisés, en utilisant la méthode bilantielle du report variable, pour toutes
les différences temporelles existant a la date de cléture entre la base fiscale des actifs et passifs et leur
valeur comptable au bilan.
Des passifs d'imp6t différé sont comptabilisés pour les différences temporelles taxables liées a des
participations dans les filiales et les entreprises associées sauf si la date a laquelle la différence
temporelle s'inversera peut étre contrélée et qu’il est probable que la différence temporelle ne
s'inversera pas dans un avenir prévisible.
Un impot différé sur le retraitement de la réserve de capitalisation est constaté sans prendre en compte
la probabilité de cession en moins-values des titres passibles de cette réserve.
Des actifs d'imp6t différé ne sont comptabilisés pour les différences temporelles déductibles liées a des
participations dans les filiales et les entreprises associées que lorsqu'’il est probable que la différence
temporelle s'inversera dans un avenir prévisible et qu'il est probable qu’existera un bénéfice imposable
sur lequel pourra s'imputer la différence temporelle.
La valeur comptable des actifs d'imp6t différé est revue a chaque date de cléture et réduite dans la
mesure ou il n'est plus probable qu'un bénéfice imposable suffisant sera disponible pour permettre
I'utilisation de I'avantage de tout ou partie de cet actif d'imp6t différeé.

24



Les actifs et passifs d'impdt différé sont évalués aux taux d'imp6t dont I'application est attendue sur
I'exercice au cours duquel I'actif sera réalisé ou le passif réglé, sur la base des taux d'imp6t (et
réglementations fiscales) qui ont été adoptés ou quasi adoptés a la date de cléture.

Les imp6ts relatifs aux éléments reconnus directement en capitaux propres sont comptabilisés en
capitaux propres et non dans le compte de résultat.

5. Provisions pour risques et charges

Les provisions sont comptabilisées lorsque le Groupe a une obligation actuelle (juridique ou implicite)
résultant d'un événement passé, qu'il est probable qu'une sortie de ressources représentatives
d’avantages économiques sera nécessaire pour éteindre I'obligation et que le montant de 'obligation
peut étre estimé de maniére fiable.

6. Principes de présentation des états financiers

6.1. Affectation des charges par fonction

Conformément a la possibilité qui lui est offerte par la norme IAS 1, le Groupe a choisi de présenter
ses charges par fonction au sein du compte de résultat. Cette présentation fournit des informations
plus pertinentes pour les utilisateurs que la classification des charges par nature mais I'affectation des
colts aux différentes fonctions est effectuée sur la base de clés de répartition et implique une part de
jugement.

Cette méthode est identique aux modalités de présentation des frais généraux qui étaient utilisées pour
les comptes consolidés de SCOR en normes frangaises. Les charges de fonctionnement sont réparties
en cinq destinations : frais d’acquisition, frais de réglement de sinistres, frais d’administration, frais de
gestion des placements et autres charges techniques. Ces charges sont affectées aux destinations
définies ci-dessus, société par société.

6.2. Information sectorielle

L’activité du Groupe se décompose en deux métiers distincts : Non-Vie et Vie. L'information sectorielle
de SCOR était precédemment établie selon trois périmetres : Réassurance Non Vie, Réassurance de
Personnes et CRP. ces périmétres différente des précédents L’organisation juridique refléte ces deux
meétiers depuis 2003. Chacun propose des produits et services différents, commercialisés par des
canaux distincts. Compte tenu de la spécificité de leurs caractéristiques, ces métiers constituent le
premier niveau de I'information sectorielle.

La Direction évalue la performance de ces segments et leur alloue des ressources en fonction de
plusieurs indicateurs de performance. Le montant des opérations inter-segments, notamment relatif au
primes brutes acceptées, n'est pas significatif.
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NOTE 2 - INSTRUMENTS FINANCIERS

Normes IFRS Au 31 mars 2005 Au 31 décembre 2004
En € millions
Coltou Juste  Plus- Moins- | Coltou Juste  Plus-  Moins-
colt  valeur values values colt  valeur values values
amorti latentes latentes | amorti latentes latentes
Immobilier de placement 317 381 64 0 319 381 62 0
AFS 5618 5618 0 0 5573 5573 0 0
Obligations 5352 5352 0 0 5281 5281 0 0
Actions 246 246 0 0 254 254 0 0
Titres de participation 20 20 0 0 38 38 0 0
HTM 0 0 0 0 0 0 0 0
Obligations 0 0 0 0 0 0 0 0
Préts et créances 0 0 0 0 0 0 0 0
Juste valeur par résultat 807 807 0 0 780 780 0 0
Obligations 581 581 0 0 515 515 0 0
Actions 226 226 0 0 265 265 0 0
Préts et créances 1355 1355 0 0 1421 1421 0 0
Instruments dérivés 1 1 0 0 1 1 0 0
- Dérivés (juste valeur par
capitaux propres) 1 1 0 0 1 1 0 0
- Dérivés (juste valeur par
résultat) 0 0 0 0 0 0 0 0
Placements des activités
d'assurance 8098 8162 64 0 8094 8156 62 0
Trésorerie et équivalents de
trésorerie 1406 1406 0 0 1825 1825 0 0
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EVOLUTION PREVISIBLE DE L’ACTIVITE

Le Groupe SCOR poursuit avec détermination la politique de souscription sélective visant a redresser
sa profitabilité et a renforcer sa solvabilité. Le redéploiement du portefeuille vers les activités les plus
rentables sur les marchés les plus porteurs est déja bien engagé. Le Groupe SCOR bénéficie des
conditions satisfaisantes du marché de la réassurance, comme en témoignent notamment le ratio
combiné net dégagé lors du premier trimestre 2005. Ces résultats confirment le redressement du
Groupe constaté au 4éme trimestre 2003 et lors de I'année 2004, dont la poursuite dépend a la fois de
I'évolution de la notation du Groupe, de la sinistralité et de I'évolution de I'environnement financier.
Toutes les activités du Groupe bénéficieraient d’un retour a une meilleure notation.
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Rapport d’examen limit€ des commissaires aux comptes

Comptes intermédiaires consolidés
Période du 1% janvier au 31 mars 2005

ERNST & YOUNG AUDIT MAazARS & GUERARD

ERNST & YOUNG MAZARS
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ERNST & YOUNG AUDIT

ERNST & YOUNG

TOUR ERNST & YOUNG - FAUBOURG DE L'ARCHE - 11, ALLEE DE L'ARCHE - 92037 PARIS LA DEFENSE CEDEX

SOCIETE ANONYME D'EXPERTISE COMPTABLE ET DE COMMISSARIAT AUX COMPTES - CRCC DE VERSAILLES
CAPITAL DE 3 044 220 EUROS - RCS PARIS B 344 366 315

MAzZARS & GUERARD

MAZARS

LE VINCI - 4, ALLEE DE L'ARCHE - 92075 LA DEFENSE CEDEX

SOCIETE ANONYME D'EXPERTISE COMPTABLE ET DE COMMISSARIAT AUX COMPTES - CRCC DE PARIS
CAPITAL DE 5 900 000 EUROS - RCS PARIS B 784 824 153 - SIEGE SOCIAL : 39, RUE DE WATTIGNIES - 75012 PARIS
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Siége Social : 1, avenue du Général de Gaulle - 92074 Paris La Défense
Société Anonyme au capital de 645 335 978 Euros
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Rapport d’examen limité des commissaires aux comptes

Comptes intermédiaires consolidés
Période du 1 janvier au 31 mars 2005

ERNST & YOUNG AUDIT MAzARS & GUERARD

ERNST & YOUNG MAZARS
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Comptes intermédiaires
consolidés

Période du 1* janvier
au 31 mars 2005

Rapport d’examen limité des commissaires aux comptes

Mesdames, Messieurs, les actionnaires,

A la suite de la demande qui nous a été faite et en notre qualité de commissaire aux
comptes de la société SCOR, nous avons effectué un examen limité des comptes
intermédiaires consolidés du Groupe SCOR relatifs a la période du 1¥ janvier au
31 mars 2005, tels qu'ils sont joints au présent rapport.

Ces comptes ont été établis sous la responsabilité de votre Conseil d’ Administration. Il
nous appartient, sur la base de notre examen limité, d'exprimer notre conclusion sur
ces comptes.

Dans la perspective du passage au référentiel IFRS tel qu’adopté dans 1’Union
européenne pour 1’établissement des comptes consolidés de 1’exercice 2005, les
comptes intermédiaires consolidés ont été préparés pour la premiere fois en appliquant
les régles de comptabilisation et d’évaluation des normes IFRS adoptées dans 1’Union
européenne, sous la forme de comptes intermédiaires tels que définis dans le
Reéglement général de 1’Autorité des marchés financiers. Ils comprennent a titre
comparatif les données relatives a 1’exercice 2004 et au premier trimestre 2004
retraitées selon les mémes reégles.

Nous avons effectué cet examen selon les normes professionnelles applicables en
France ; ces normes requiérent la mise en ceuvre de diligences limitées conduisant a
une assurance, moins ¢élevée que celle résultant d'un audit, que les comptes
intermédiaires consolidés ne comportent pas d'anomalies significatives. Un examen de
cette nature ne comprend pas tous les contrdles propres a un audit, mais se limite a
mettre en ceuvre des procédures analytiques et a obtenir des dirigeants et de toute
personne compétente les informations que nous avons estimées nécessaires.

Sur la base de notre examen limité, nous n'avons pas relevé d'anomalies significatives
de nature a remettre en cause la conformité, dans tous leurs aspects significatifs, des
comptes intermédiaires consolidés, au regard des régles d’élaboration décrites dans les
notes annexes, lesquelles précisent comment la norme IFRS 1 et les autres normes
comptables internationales adoptées dans 1’Union européenne ont ¢été appliquées et
indiquent les normes, interprétations, regles et méthodes comptables qui, selon la
Direction, devraient étre applicables pour 1’établissement des comptes consolidés de
I’exercice 2005 selon le référentiel IFRS tel qu’adopté dans 1’Union européenne.

Sans remettre en cause 1’opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur :

= Je paragraphe 1 de la note annexe n° 1 qui expose les raisons pour lesquelles
I’information comparative qui sera présentée dans les comptes consolidés au
31 décembre 2005 et dans les comptes intermédiaires consolidés au 31 mars 2006
pourrait étre différente des comptes joints au présent rapport ;



SCOR

Comptes intermédiaires
consolidés

Période du 1* janvier
au 31 mars 2005

= J’option retenue pour la présentation des comptes intermédiaires consolidés,
lesquels n’incluent pas toutes les informations en annexe exigées par le référentiel
IFRS tel qu’adopté dans I’Union européenne et permettant de donner, au regard
de ce référentiel, une image fidele du patrimoine, de la situation financiere et du
résultat de 1’ensemble constitué par les entreprises comprises dans la
consolidation.

Nous attirons également votre attention sur le point exposé dans le rapport d’activité,
concernant la sensibilité des activités de votre groupe a la notation de la solidité
financiére et de contrepartie a long terme de SCOR, et dans les paragraphes 3.4 et 4.8
de la note annexe n° 1, concernant les évaluations d’actifs réalisées a partir de
projections issues du plan stratégique a trois ans Moving Forward, qui repose sur

I’hypothése d’un retour a bréve échéance a un rating A.

Nous avons également procédé, conformément aux normes professionnelles
applicables en France, a la vérification des informations données dans le rapport
d’activité consolidée de la période du 1 janvier au 31 mars 2004 commentant les
comptes intermédiaires consolidés sur lesquels a porté notre examen limité (en
excluant le paragraphe sur I’évolution prévisible de I’activité).

Nous n’avons pas d’observation a formuler sur leur sincérité et leur concordance avec
les comptes intermédiaires consolidés.

Fait a Paris La Défense, le 31 mai 2005

Les commissaires aux comptes



ERNST & YOUNG AUDIT

Alain VINCENT

MAzZARS & GUERARD

Lionel GOTLIB

Jean-Luc BARLET
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