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PRÉSENTATION

Ç Activités et compétences 

Bloomfield Investment Corporation est une agenceÄȭïÖÁÌÕÁÔÉÏÎdu risque de crédit opérant en

Afrique deÌȭ/ÕÅÓÔet en Afrique Centrale.

Sesprestations prennent différentes formes :

ÁLanotation financière à travers Bloomfield Ratings ;

Á,ȭÉÎÔÅÌÌÉÇÅÎÃÅéconomiqueet financière à travers Bloomfield Intelligence ;

ÁDessolutions de gestionde risque de contrepartie pour lespme à travers Bloomfield PME

ÁDesséminaireset formations ;

Bloomfield Investment Corporation est basée à Abidjan, en Côte Äȭ)ÖÏÉÒÅet a une

représentation à Douala,au Cameroun. Bloomfield Investment Corporation est une filiale du

GroupeBloomfield Financial. Seséquipessont constituéesde personnelpermanent possédant

une longueexpériencedansle domainedu risque de crédit ainsi que de consultantspossédant

une expertise internationale dans les différents domaines couverts. Ils ont acquis leur

expérienceprofessionnelle dans des institutions telles que la BanqueMondiale, La National

Bank of Detroit, ,ȭ)ÎÓÔÉÔÕÔInternational pour Ìȭ%ÃÏÎÏÍÉÅȟSOPAF,la Banque Africaine de

Développement,Ìȭ!ÇÅÎÃÅde notation-ÏÏÄÙȭÓetÌȭ!ÇÅÎÃÅFrançaisede Développement.

Bloomfield Ratings a la charge de ÌȭÅÎÓÅÍÂÌÅdes activités de notation financière de

Bloomfield Investment Corporation. Lestravaux sont menésselondesméthodologiesmise en

placeavecune forte prise en compte deÌȭÅÎÖÉÒÏÎÎÅÍÅÎÔlocal et de son impact sur la qualité

de crédit deÌȭÅÎÔÉÔïou deÌȭÏÐïÒÁÔÉÏÎnotée.

Les notes attribuées par Bloomfield Ratings traduisent le risque de défaillance deÌȭÅÎÔÉÔï

(entreprises, banques,institutions publiques ou pays) qui lève des fonds sur le marché ou

auprès desbanques. Ellespermettent ainsi une hiérarchisation des emprunteurs en fonction

de leur qualité de risque.

La nécessitéÄȭÕÎÅinformation de qualité exigede recueillir ÌȭÉÎÆÏÒÍÁÔÉÏÎutile par les canaux

les plus certains. Il ÓȭÁÐÐÕÉÅégalement sur une équipe de professionnels avec une vaste

expériencediversifiée et de formations académiquessupérieures.

Il en résulte que les activités de notation financière menéepar Bloomfield Ratings entrent

majoritairement dansle cadrede notation sollicitée ou réglementaire.
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Ç Pourquoi ǎΩƛƴǘŞǊŜǎǎŜǊ ŀǳ ǊƛǎǉǳŜ ŘŜ ŎǊŞŘƛǘ Κ

En Afrique de Ìȭ/ÕÅÓÔcomme ailleurs les techniquesÄȭïÖÁÌÕÁÔÉÏÎde défaut des clients se

développent rapidement. En revanche,ÌȭïÖÁÌÕÁÔÉÏÎdu risque de crédit ÎȭÅÓÔpas une pratique

courante pour les marchés financiers africains, alors que partout dans le monde les

investisseurs ont recours à la notation financière pour mesurer leur exposition au risque de

défaut des émetteurs de titres . La notation est également utilisée par les banques pour

ÌȭïÖÁÌÕÁÔÉÏÎde leurs risques de contrepartie et, depuis ÌȭÉÎÔÒÏÄÕÃÔÉÏÎde «Bâle 2», elle est

devenueun instrument de réglementation bancaire.

,ȭ!ÆÒÉÑÕÅdeÌȭ/ÕÅÓÔet Centraleest la seulerégion au monde où les acteursde la finance locale

ÎȭÏÎÔpasrecours à la notation. Actuellement, les émetteurs obligataires doiventÓȭÁÃÑÕÉÔÔÅÒde

frais importants liés à la garantie exigéepar la réglementation deÌȭ5%-/!pour accéderau

marché,ce qui a pour effet de renchérir le coût desemprunts et de ralentir le développement

desmarchéslocaux.

En outre, le manqueÄȭÉÎÆÏÒÍÁÔÉÏÎsur le risque des emprunteurs rend difficile ÌȭÁÃÃîÓau

crédit pour nombre ÄȭÏÐïÒÁÔÅÕÒÓéconomiques et nuit à ÌȭÁÔÔÒÁÃÔÉÖÉÔïde la Zone pour les

investisseurs étrangers. Or,ÌȭÕÔÉÌÉÓÁÔÉÏÎde la notation permettrait ÄȭïÌÉÍÉÎÅÒou du moins de

limiter le recours à la garantie, ce qui se traduirait par une diminution considérable du coût

desemprunts. En outre, elle aurait pour effetÄȭÁÍïÌÉÏÒÅÒÌȭÉÎÆÏÒÍÁÔÉÏÎsur le risque de crédit

desémetteursde titres obligataires,contribuant ainsi à augmenter

Afin de répondre aux attentes des marchés financiers et des banquesen Afrique, Bloomfield

Investment Corporation propose un systèmede notation du risque de crédit desemprunteurs

et des émetteurs de titres obligataires. Les notes attribuées par Bloomfield Investment

Corporation traduisent le risque de défaillance des entreprises, banques, institutions

publiques ou paysqui lèvent desfonds sur le marchéou auprèsdesbanques. Ellespermettent

ainsi une hiérarchisation des emprunteurs en fonction de leur risque de crédit, qui est

essentielleen vue de déterminer lesmargesÄȭÉÎÔïÒðÔɀou prime de risqueɀappliquéespar les

prêteurs, ÑÕȭÉÌÓȭÁÇÉÓÓÅde banquesou ÄȭÉÎÖÅÓÔÉÓÓÅÕÒÓobligataires.,ȭÁÐÐÒÏÃÈÅde Bloomfield

Investment Corporation répond donc aux préoccupations des investisseurs sur les marchés

obligataires ainsi que desinstitutions financières.
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Ç Notre Echelle de Notation Financière

Les notes sont attribuées sur une échelle de risque comprenant 20 crans, réparties en 8
classesde risques. La note la plus élevée,AAA,correspond à un niveau de risque extrêmement
faible ; elle est attribuée aux entités les moins risquéesdansla ZoneUEMOA/ CEMAC. La note
la plus faible, D, traduit une situation de défaut avérée sur le service de la dette. ,ȭïÃÈÅÌÌÅ
comprend deux catégories : les notes de catégorieÄȭÉÎÖÅÓÔÉÓÓÅÍÅÎÔȟde AAA à BBB-, et les
notes de catégorie spéculative, de BB+ à D. Les emprunteurs notés en catégorie
ÄȭÉÎÖÅÓÔÉÓÓÅÍÅÎÔprésentent un niveau de risque extrêmement faible à modéré ; ceuxnotés en
catégoriespéculativeprésententun niveau de risque élevéou sont en situation de défaut

Echelle de Notation Bloomfield Investment Corporation à Long terme

Bien que Bloomfield Investment Corporation ÎȭÁÉÔpas vocation à noter des entreprises
évoluant hors Äȭ!ÆÒÉÑÕÅȟelle a établi une correspondanceentre son échelle de note, qui est
destinée à des entreprises africaines,et ÌȭïÃÈÅÌÌÅde note utilisée par les agencesde notation
internationales, Fitch -ÏÏÄÙȭÓet Standard & 0ÏÏÒȭÓ. Elle ÓȭÁÐÐÕÉÅpour cela sur la note de
plafond souverain attribuée par les agencesinternationales aux zonesUEMOAet CEMAC,qui
indique que la note des meilleures signatures des deux zonesse situe à BBB- sur leur échelle
internationale. Le tableaude correspondanceindicatif ci-dessouspermet aux investisseursqui
le souhaitentÄȭÏÂÔÅÎÉÒune estimation de la note sur une échelle internationale ÄȭÕÎÅentité
notéesurÌȭïÃÈÅÌÌÅde Bloomfield Investment Corporation.

Notes de Bloomfield Investment & Notes des Agences Internationales
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NOTESDE CATÉGORIED'INVESTISSEMENT

AAA Risque extrêmement faible

AA+

Risque très faibleAA

AA-

A+

Risque faibleA

A-

BBB+

Risque modéréBBB

BBB-

NOTESDE CATÉGORIESPÉCULATIVE

BB+

Risque assez élevéBB

BB-

B+

Risque élevéB

B-

CCC

Risque probableCC

C

D Défaut avéré

Echelle Bloomfield Investment
Echelles Agences Internationales    

(Fitch / Moody's / Standard & Poor's)

AAA BBB- / Baa3 / BBB- et au-dessus

AA+ à AA- [classe AA] BBB- / Baa3 / BBB- à BB / Ba2 / BB

A+ à A- [classe A] BB / Ba2 / BB à B+ / B1 / B+

BBB+ à BBB- [classe BBB] B+ / B2 / B+ à B- / B3 / B-

BB+ à BB- [classe BB] B / B2 / B+ à B- / B3 / B-

B+ à B- [classe B] CCC / Caa1 / CCC à CC / Caa2 / CC

CCC à C [classe C] C / Caa3 / C à RD / Ca / SD

D D / C / D



Ç Notre Méthodologie

3ȭÉÎÓÐÉÒÁÎÔdeÌȭÁÐÐÒÏÃÈÅsuivie par les banquesde développementet par celle desagencesde

notation internationales, Bloomfield Investment Corporation a développé une méthodologie

ÄȭïÖÁÌÕÁÔÉÏÎdes risques de crédit adaptée aux spécificités des entreprises africaines. Son

savoir-faire réside tant danssamaîtrise deÌȭïÖÁÌÕÁÔÉÏÎdu risque que danssaconnaissancedu

contexte local africain. Cette approche, qui ÓȭÁÐÐÕÉÅsur ces critères à la fois qualitatifs et

quantitatifs, estdéclinéesur cinq grandescatégoriesÄȭïÍÅÔÔÅÕÒÓ:

Á lesentreprises industrielles et commerciales,
Á les institutions financièresetÄȭÁÓÓÕÒÁÎÃÅȟ
Á lesentités publiques,
Á lessouverains
Á les financementsstructurés (titrisation) .

1. Les Entreprises industrielles et commerciales

Pour ÌȭïÖÁÌÕÁÔÉÏÎdes entreprises, la démarche repose sur une étude de ÌȭÅÎÖÉÒÏÎÎÅÍÅÎÔȟ

complétée par une analyse de la stratégie mise enĞÕÖÒÅet une évaluation de la qualité de

ÌȭïÑÕÉÐÅdirigeante. Elle est suivie ÄȭÕÎÅétude de la situation financière deÌȭÅÎÔÒÅÐÒÉÓÅ; son

objectif estÄȭïÖÁÌÕÅÒla capacitédeÌȭÅÎÔÒÅÐÒÉÓÅà honorer le service de sa dette.,ȭÁÎÁÌÙÓÅdes

états financiersÓȭÁÐÐÕÉÅsur une revue descomptescertifiés sur lescinq dernières annéesainsi

que sur des éléments de la comptabilité analytique. Les budgets prévisionnels et le plan

ÄȭÁÆÆÁÉÒÅÓsont égalementétudiés.

Principaux critères qualitatifs :

Á 2ÉÓÑÕÅÓ ÅÔ ÏÐÐÏÒÔÕÎÉÔïÓ ÌÉïÓ Û ÌȭÅÎÖÉÒÏÎÎÅÍÅÎÔ ÉÎÄÕÓÔÒÉÅÌȟ ÎÏÔÁÍÍÅÎÔ ÃÒÏÉÓÓÁÎÃÅ ÄÕ 
secteur, situation concurrentielle, risques juridiques ; 

Á Cohérence de la stratégie suivie ; 

Á 1ÕÁÌÉÔï ÄÅ ÌȭïÑÕÉÐÅ ÄÉÒÉÇÅÁÎÔÅ Ƞ

Á 3ÏÕÔÉÅÎ ÄÅÓ ÁÃÔÉÏÎÎÁÉÒÅÓ ÅÔȾÏÕ ÄÅ Ìȭ%ÔÁÔȢ

Principaux critères quantitatifs :

Á Croissancedesrevenus;

Á Rentabilité opérationnelle ;

Á Progressiondu cashflow relativement aux investissementsréalisés;

Á Endettementfinancier relativement aux fonds propres et au cashflow ;

Á CouverturedeschargesÄȭÉÎÔïÒðÔpar le résultat opérationnel ;

Á Indentification desbesoinsde liquidité ;

Á Sourcesalternatives de liquidité
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2. Les Institutions financières etÄȭÁÓÓÕÒÁÎÃÅ

De même que pour les entreprises industrielles et commerciales, une analyse de

ÌȭÅÎÖÉÒÏÎÎÅÍÅÎÔȟde la stratégie et du managementest menée. ,ȭÁÎÁÌÙÓÅest cependant plus

centréesur la capacitédes institutions à absorber les risques auxquelleselles sont exposéeset

sur les mécanismesde soutien dont elles peuvent bénéficier en cas de difficulté . Bloomfield

Investment Corporation étudie également les budgets prévisionnels et le plan ÄȭÁÆÆÁÉÒÅÓde

ÌȭÅÎÔÒÅÐÒÉÓÅ. Lesprocéduresde gestion desrisques sont revuesen détail, en particulier pour la

notation des institutions financières ; pour celles-ci, une étude approfondie du portefeuille

ÄȭÅÎÇÁÇÅÍÅÎÔÓ(prêts, garanties,participations) estmenée.

Principaux critères qualitatifs propres aux institutions financièresetÄȭÁÓÓÕÒÁÎÃÅ:

Á Réglementation;

Á SoutiendeÌȭ%ÔÁÔet/ou de la Place;

Á Soutiendesactionnaires;

Á Procéduresinternes de gestiondesrisques.

Principaux critères quantitatifs propres aux institutions financièresetÄȭÁÓÓÕÒÁÎÃÅ:

Á Qualitédu portefeuille ÄȭÅÎÇÁÇÅÍÅÎÔÓ;

Á Degréde concentration du portefeuille ;

Á Exposition aux risquesde marché;

Á Niveaude provisionnement desimpayéset autres risques ;

Á Capitalisation;

Á Rentabilité ;

Á Liquidité .

3. Les Entités Publiques

La notation desentités publiques - collectivités localesou entreprises publiques -ÓȭÁÐÐÕÉÅtout

ÄȭÁÂÏÒÄsur une étude du contexte institutionnel et sur une étude socio-économique du

territoire sur lequel elles opèrent. Elle est accompagnéeÄȭÕÎÅanalysedesétats financiers, qui

comprend une revue du budget, mais également des recettes et dépensesextrabudgétaires,

ainsi que desengagementsreçus ou donnéspour le compteÄȭÉÎÓÔÉÔÕÔÉÏÎÓliées (les « satellites

»). La notation des établissementspublics accordeune grande importance au soutien apporté

parÌȭ%ÔÁÔȟtout en prenant en compte les critères habituelsÄȭÁÎÁÌÙÓÅde la situation financière

ÄȭÕÎÅentreprise.
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Principaux critères qualitatifs :

Á Cadrelégalet réglementaire ;

Á SoutiendeÌȭ%ÔÁÔouÄȭÁÕÔÒÅÓentités publiques ;

Á Organisationet compétences;

Á Profil socio-économique du territoire, notamment : revenus de la population, type
ÄȭÅÍÐÌÏÉÓoccupés,croissancedémographique, besoins en infrastructures, existenceÄȭÕÎ
tissusÄȭÅÎÔÒÅÐÒÉÓÅÓlocales.

Principaux critères quantitatifs :

Á Flexibilité fiscale: revenuspotentiels liés au levier fiscal

Á Structure desdépenses: investissement,fonctionnement (dont frais de personnel) ;

Á Evolution du solde budgétaire et des soldes intermédiaires (épargne de gestion, épargne
brute) ;

Á Detteglobale(incluant la dette garantie) rapportée auxrecetteset au patrimoine ;

Á Engagementsextrabudgétairesreçuset donnés(budgetsannexeset entités «satellites»);

Á Analysedesbesoinsà court terme et deÌȭïÖÏÌÕÔÉÏÎde la trésorerie.

4. Les Emprunteurs Souverains

La notation desemprunteurs souverainsrevient à évaluer le risqueÄȭÕÎdéfaut de paiement de

Ìȭ%ÔÁÔsur sa dette contractée auprès des créanciers privés ɀbanquesou détenteurs de titres

obligataires - la dette auprès de prêteurs publics faisant ÌȭÏÂÊÅÔde négociations entre Etats.

,ȭÁÐÐÒÏÃÈÅretenue par Bloomfield Investment Corporation consiste à évaluer séparément la

capacitédeÌȭ%ÔÁÔà rembourser sa dette, enÓȭÁÐÐÕÙÁÎÔsur une analysedeÌȭïÃÏÎÏÍÉÅdu pays

et de sesfinancespubliques, de sa volonté à effectuer cespaiements,qui peut être influencée

par desfacteurspolitiques.

Principaux critères qualitatifs :

Á Environnement politique intérieur : stabilité du régime, risque de crise politique ;

Á 2ÅÌÁÔÉÏÎÓ ÁÖÅÃ ÌȭÅØÔïÒÉÅÕÒ ȡ ÒÉÓÑÕÅ ÄÅ ÃÏÎÆÌÉÔÓ ÏÕ ÄÅ ÃÒÉÓÅ Ƞ

Á 3ÔÒÕÃÔÕÒÅÓ ÓÏÃÉÁÌÅÓ ȡ ÄïÍÏÇÒÁÐÈÉÅȟ ÎÉÖÅÁÕ ÄȭïÄÕÃÁÔÉÏÎȟ ÉÎÆÒÁÓÔÒÕÃÔÕÒÅ ÄÅ ÓÁÎÔïȟ ÎÉÖÅÁÕ ÄÅ 
pauvreté ;

Á Compétence des dirigeants en place ;

Á 3ÔÒÕÃÔÕÒÅÓ ÄÅ ÌȭïÃÏÎÏÍÉÅ Ƞ ÒïÐÁÒÔÉÔÉÏÎ ÄÅ ÌÁ ÐÒÏÄÕÃÔÉÏÎ ÐÁÒ ÓÅÃÔÅÕÒȟ ÔÁÕØ ÄȭÉÎÖÅÓÔÉÓÓÅÍÅÎÔȟ 
ÄÅÇÒï ÄȭÏÕÖÅÒÔÕÒÅ ÖÅÒÓ ÌȭÅØÔïÒÉÅÕÒȟ ÄÅÇÒï ÄÅ ÄïÖÅÌÏÐÐÅÍÅÎÔ ÉÎÄÕÓÔÒÉÅÌ Ƞ

Á Cohérence des politiques économiques, budgétaires et monétaires.

Á %ÖÏÌÕÔÉÏÎ ÄÅÓ ÒïÓÅÒÖÅÓ ÄÅ ÃÈÁÎÇÅ ÅØÐÒÉÍïÅÓ ÅÎ ÍÏÉÓ ÄȭÉÍÐÏÒÔÁÔÉÏÎÓ
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Principaux critères quantitatifs :

Á Croissance du Produit Intérieur Brut (PIB) et du PIB par tête ;

Á Equilibre budgétaire : évolution du solde budgétaire et des principaux soldes ;

Á Structure des dépenses et des recettes ;

Á $ÅÔÔÅ ÄÅ Ìȭ%ÔÁÔ ɉÙ ÃÏÍÐÒÉÓ ÄÅÔÔÅ ÇÁÒÁÎÔÉÅɊ ÒÁÐÐÏÒÔïÅ ÁÕØ ÒÅÃÅÔÔÅÓ ÂÕÄÇïÔÁÉÒÅÓ ÅÔ ÁÕ 
PIB ;

Á Evolution du solde de la balance commerciale et des paiements courants ;

Á $ÅÔÔÅ ÅØÔïÒÉÅÕÒÅ ÒÁÐÐÏÒÔïÅ ÁÕ 0)" ÅÔ ÁÕØ ÒÅÃÅÔÔÅÓ ÄȭÅØÐÏÒÔÁÔÉÏÎ

5. Les Financements Structurés - Titrisation

Bloomfield Investment Corporation participera activement au développementdu marché de

la titrisation en Afrique deÌȭ/ÕÅÓÔȟqui devrait voir le jour avecla loi permettant la création

des Fonds Communsde Créance(FCC). Elle permettra aux entreprises et aux banques de

transférer certains de leurs actifs à des structures ad-hoc, les FCC,qui émettront des titres

obligataires pour les refinancer. La note accordéeà cestitres revêt une importance cruciale

pour leur placementauprèsdesinvestisseurs,pour qui les structures ad-hoc sont inconnues.

Lanotation de cestitres ÓȭÁÐÐÕÉÅsurÌȭïÖÁÌÕÁÔÉÏÎde deux typesde risques :

Á Le risque lié à la qualité des actifs transférés au FCC: cesactifs étant généralementdes

prêts ouÄȭÁÕÔÒÅÓinstruments de crédit, évaluer ce risque revient à évaluer le risque de

perte de crédit sur le portefeuille transféré. Cecinécessitede procéder à la notation des

différents actifs, puisÄȭÅÓÔÉÍÅÒÌȭÅÓÐïÒÁÎÃÅde perte surÌȭÅÎÓÅÍÂÌÅdu portefeuille, en se

fondant sur la probabilité de défaut associée à chaque niveau de note et sur les

corrélations entre actifs. La note intègre égalementles éventuelsrehaussementsde crédit

opérés.

Á Le risque lié à la solidité, sur le plan juridique et opérationnel, de la structure créée: sur

le plan juridique ,ÌȭÁÇÅÎÃÅÓȭÁÓÓÕÒÅque les actifs transférés au FCCne peuvent pas être

saisis dans le cadre ÄȭÕÎÅéventuelle procédure de liquidation touchant le cédant.

,ȭÁÇÅÎÃÅévalueÌȭÅÎÓÅÍÂÌÅdes risques liés à la gestion du FCCet aux contrats qui y sont

attachés,tels que les risques de contentieux et de recouvrement de créancesimpayées. La

note prend égalementen compte les risques de marchésɀtauxÄȭÉÎÔïÒðÔou de change-

auxquelspeut être exposéle FCC.
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