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A.  Business report 

Approvals 

Total approvals  (AFD and Proparco on their own behalf) amounted to €1,685M at 30  June 
2016 versus €1,928M at 30 June 2015, excluding Proparco's refinancing operations (€900M). 

In foreign countries, approvals granted totalled €1,504M, down €124M from 30 June 2015. 
This  fall  is mainly  linked  to  the net  fall  in  sovereign  loans  (‐  €453M), which was partially 
offset by the increase in non‐sovereign loans (+€200M). 

In French Overseas Departments and Collectivities, approvals granted  fell by 40% reaching 
€181M at 30 June 2016, compared with €300M at 30 June 2015.  

This fall mainly concerns the loans to the public sector, specifically to local authorities.  

Two factors weighed heavily on the activity of the local authorities in the first half‐year: 

 The  redistribution  of  four  major  collectivities  into  two  regional  collectivities  (the 
departments  and  regions  of  French  Guiana  and Martinique),  and  the  elections  in  the 
Guadeloupe and Martinique regions which led to deferrals of new funding applications;  

 The ERDF 2014 ‐ 2020 Operational Programme, which is still at the start‐up stage, has not 
yet  fully  impacted  on  the  project  commitment  rate  and  thus  on  applications  for  the 
corresponding loans. 

Finally, approvals granted on behalf of  third parties  stood at €154M  for  the  first half‐year 
2016,  compared  with  €302M  for  the  same  period  in  2015.  In  2015,  €285M  had  been 
committed to the Green Climate Fund. 

Disbursements 

Total disbursements (AFD and Proparco on their own behalf) fell by 24% from €1,977M at 30 
June 2015 to €1,504M at 30 June 2016. 

  Activities in foreign countries   

Disbursements in foreign countries stood at €845M at 30 June 2016, down 28%. Subsidy 
disbursements remained fairly stable (€96M  in the first half of 2016 versus €99M  in the 
same period of 2015), while loan disbursements fell sharply (€749M versus €1,077M).  

The changes in disbursements for the different types of activity over the half‐year are the 
result of two contrasting movements, mainly:  

 A  €392M  (69%)  fall  in  non‐sovereign  loans.  This  can  be  explained  by  a  base  effect 
linked  to  three  significant disbursements made  in  the  first  six months of 2015  (over 
€300M granted to counterparties in Venezuela, South Africa and Brazil); 

 Sovereign  concessional  loans grew both  in value  (+€124M/45%) and  in volume  (288 
were paid out versus 155 at 30 June 2015); 
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  Activities in the French Overseas Departments and Collectivities   

Disbursements came to €250M at 30 June 2016, compared with €466M at 30 June 2015.  

  Proparco's activity  

Proparco's disbursements for foreign loans and interests stood at €410M in the first half 
of 2016, compared with €336M in the same period of 2015, up 22%.  

Financial results 

The  financial  statements,  prepared  in  accordance  with  International  Financial  Reporting 
Standards (IFRS), show a net income, Group share of €165M, versus €57M at 30 June 2015. 
This  increase  is mainly  due  to  the  increase  in  value  of  financial  instruments  at  fair  value 
through profit and loss (up €80M on 30 June 2015). 

Net banking income came to €356M in the first half of 2015, versus €267M in the first half of 
2015. 

The cost of risk fell from €56M at 30 June 2015 to €17M at 30 June 2016. 

Prospects 

2016 will mark the first step towards realising the commitment made by the President of the 
Republic to  increase the volume of AFD Group  loans  in foreign countries by €4bn between 
now  and 2020. AFD Group’s 2016 business plan  reflects  this new  ambition by  raising  the 
total volume of commitment approvals to €9bn, or an increase of 9% in comparison with the 
2015 estimate and €500M in comparison with the initial 2016 objective in the COM for 2014‐
2016.  

This  increase  in activity, set out  in the business plan,  is based on a targeted volume of AFD 
loans and guarantees to foreign countries of over €5bn  in 2016, an  increase of 13% on the 
actual  figures  for  2015.  Proparco's  activity  is  forecast  to  be  €1.3bn, which  equates  to  an 
increase of 19%. The activity objective in the French Overseas Departments and Collectivities 
is fixed at €1.63bn, up by 4%.  

2016 will also mark the first phase of the growth in financing for the climate co‐benefits (an 
additional  €2bn  per  annum  between  now  and  2020).  AFD  will  also  begin  to  grow  its 
"climate" financing in 2016 to support adaptation to climate change, with the aim of tripling 
its  financing  to  €1.2bn  each  year  between  now  and  2020.  The  anticipated  increase  in 
subsidies  in  2016,  as  a  result  of  the  allocation  of  a  share  of  the  SFD1  to  AFD’s  climate 
commitment financing will allow it to finance an adaptation facility for updating and helping 
to  implement  INDCs  (Intended Nationally Determined Contributions: within  the  framework 
of  the  COP  21,  a  commitment  to  reduce  greenhouse  gases  by  2025‐2030  to  limit  global 
warming), as well as innovative projects in the LDCs and the island states.  

Other significant events of 2016 will be the integration of the governance and the creation of 
the facility to address vulnerabilities.  

                                                 
1 Financial transaction tax.  
   Solidarity Fund for Development. 
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By geographic region, AFD's projected activity in 2016 breaks down as follows:  

 Sub‐Saharan Africa remains the priority region. In line with the announcements made by 
the President of the Republic, the prospects for sub‐Saharan Africa in 2016 are based on 
an  increase of almost 6%  in activity  in comparison with 2015, with an overall volume of 
€2.64bn for AFD (excluding Proparco). AFD will strive to pursue an increase in the level of 
non‐sovereign and non‐subsidised loans with, in parallel, a reduction in mandate‐specific 
operations (delegated  loans, global budget support, debt reduction and co‐development 
contracts,  etc.).  Delegated  financings will  be  increased with  increasing  operations  for 
mixing  (combination  of  a  loan  and  subsidy  via  a  delegated  fund)  and  cooperation 
delegated with  European  cooperation  (European  facilities),  the Green  Fund  and  other 
more targeted initiatives (forestry). 

 The  level  of  activity  in  the Mediterranean  Basin  and  in  the Middle  East  should  be 
slightly  increased by 2%  in 2016 with an activity  forecast of €1.036bn, despite  the  fact 
that the political climate  is set to remain highly volatile  in the Middle East. To this end, 
and  in  line with  the key points of  the 2015‐2017 RIF2, activity  in 2016 will be aimed at 
meeting three major challenges in the region which are: (i) assistance to territories which 
are subject to significant demographic growth;  (ii) assistance with energy transition and 
the  promotion  of  better  water  resource  management;  (iii)  increasingly  taking  into 
account  the  vulnerabilities  arising  from  crises;  in  particular  the  refugee  crisis  in  the 
Middle  East, which will  continue  to  affect  the  countries  neighbouring  Syria  (Lebanon, 
Jordan, Iraq, Turkey).  

 In 2016, AFD’s activity  level  in Asia should continue to grow at a more moderate rate 
(6%  in  comparison with  2015), with  an  objective  for  financial  commitments  of  almost 
€1.295bn over the year. AFD’s activities will for the majority remain targeted at urban and 
climate  issues. They will be based on the reinforcement of the synergies with the Asian 
Development Bank, AFD’s strategic partner in the Asia‐Pacific region. 

 In  2016,  the  growth  in  activity  will  recover  strongly  with  an  expected  level  of 
commitments  of  €1.01bn  in  the  Latin  America  and  Caribbean  region.  The  portfolio, 
geographically balanced due to the recent opening up of new countries for intervention, 
enables  the positioning of AFD  to be confirmed as  the bilateral  reference player  in  the 
whole  subregion.  In  2016, AFD will  target  an  increase  in  non‐sovereign  commitments, 
alongside the sovereign activities planned for Bolivia, Ecuador and Colombia in particular. 
Again  in  2016,  the  activity  will  remain  guided  by  the  mobilisation  of  non‐subsidised 
lending instruments. 

 Finally, the growth  in the volume of activity  in the French Overseas Departments and 
Collectivities  will,  in  2016,  be  bolstered  by  its  public  sector  activity,  with  a  global 
objective of €915M. Alongside  its gradual  implementation of  the European Operational 
programmes, ADF expects to slightly step up its pre‐financing of European subsidies. The 
financing  of  public  sector  players'  investments,  in  the  form  of  subsidised  and  non‐
subsidised loans, will be a priority. Regarding the private sector, AFD's proprietary lending 
to  private  companies  is  showing  some  recovery  and  AFD  expects  this  recovery  to 
continue. The 2016 target is €130M. In parallel, its services for BpiFrance are expected to 
increase slightly on 2015 (€547M in 2015 vs €560M in 2016). 

                                                 
2 Regional intervention framework for the Mediterranean region for 2015-2017. 
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Risk factors  

There was a small 3.4% (€1.2bn)  increase  in risks  in the first six months of 2016 compared 
with  the  8%  (€2.8bn)  increase  in  the  first  half  of  2015.  This  can mainly  be  attributed  to 
sovereign loans (up €0.8bn) and Proparco (up €0.3bn). There was no change in outstandings 
linked to delayed disbursements. 

The concentration and quality of the portfolio remained stable: 60% of non‐sovereign risks in 
foreign countries are  invested  in moderate‐risk countries, the average quality rating of the 
non‐sovereign portfolio is BB+ and of the sovereign portfolio is BB. 

The cost of risk recognised in the first six months is low: €1.5M vs. €29M for the first half of 
2015  for  ADF,  due  to  a  decrease  in  performing  loans  in  the  foreign  countries,  which 
translated as a €25M reversal of collective provisions (compared with an allocation of €19M 
in the first half‐year 2015), partially offsetting €17M  impairment charges for non‐sovereign 
outstandings and €12.5M provisions for Proparco sub‐participation loans. For Proparco, the 
cost of risk was €13M, comprising €20M additional asset impairment and a €7M reversal of 
collective provisions. 

AFD meets  the minimum  capital  requirements  set  out  in  Pillar  1  of  Basel  3.  The  capital 
adequacy ratio was 16.46% at 30 June 2016 compared with 16.72% at 31 December 2015, 
with weighted  risks  remaining  unchanged.  The  equity  that  can  be  used  to  calculate  the 
"major risks" limit fell from €5,517M at the end of 2015 to €5,066M at 30 June 2016 due to 
the  regulations  reducing  the amount of "Tier  II" equity,  taking  the major  risk  threshold  to 
€1,267M. 
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B.  Consolidated financial statements at 30 June 2016  

Balance Sheet at 30 June 2016 
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Income Statement at 30 June 2016 
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Net income and gains and losses booked directly as equity at 30 June 2016 
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Cash Flow Statement of the first half of 2016 

 

 
AFD Group's cash flow statement is presented using the indirect method. 
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Statement  of  Changes  in  Shareholders’  Equity  from  31 December  2014  to  30 
June 2016 
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Gains or losses directly recorded in equity for 2016  
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Notes to the financial statements 

Agence  Française  de  Développement  is  an  industrial  and  commercial  public  undertaking 
tasked with financing development assistance. AFD funding amounts to €400M.  

Its registered office is located at 5 rue Roland‐Barthes – 75598 Paris cedex 12. 

Listed on the Paris Trade and Companies Register under Number 775 665 599. 

1. Accounting principles and assessment methods 

a. Accounting standards applied to Agence Française de Développement 

In  accordance  with  Regulation  1606/2002  of  the  European  Council,  the  consolidated 
financial  statements  have  been  prepared  in  accordance  with  International  Financial 
Reporting  Standards  as  adopted  by  the  European Union.  The  IFRS  standards  include  the 
accounting standards issued by the International Accounting Standards Board (IASB) and the 
interpretations published by the IFRS International Committee. 

The  financial statements given  in this document  include the summary  financial statements 
and  the notes  to  the  financial  statements. They are presented  in accordance with  French 
Accounting Standards Authority  (ANC) Recommendation 2013‐04 concerning the  format of 
the  summary  documents  of  companies  subject  to  banking  and  finance  regulations  under 
international  accounting  standards,  with  IAS  34  "Interim  Financial  Reporting"  and  with 
recommendation ANC 2001‐R‐02 allowing the provision of  limited  information  in the notes 
to interim financial statements. 

These consolidated financial statements are presented in thousands of euros. 

b. Accounting principles and policies 

The accounting principles and policies used in the preparation of the consolidated half‐year 
financial  statements  for  the period  from 1  January  to 30  June 2016 are  identical  to  those 
applied to the consolidated financial statements for the year ended on 31 December 2015, 
prepared  in  accordance  with  IFRS  accounting  principles  and  detailed  in  paragraph  2.2 
"Accounting principles and policies" of the 2015 consolidated financial statements. 

The standards and interpretations used in the financial statements as at 31 December 2015 
and  detailed  in  paragraph  3  "Standards  applicable  as  at  31 December  2015",  have  been 
applied in full to these half‐year statements. 
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These standards and amendments were supplemented by the provisions of  IFRS standards 
as adopted by the European Union which first became compulsory on 1 January 2016: 

 Amendments to IAS 1 "Presentation of the financial statements" ‐ Disclosure Initiative: 

The IASB amendment clarifies how to apply the notions of materiality and aggregation in 
compliance with IAS 1:  

‐ Materiality:  in  order  not  to  obscure  the  understanding  of  the  financial  statements, 
non‐material  information need not be  included, even  if  it  is  required by a  standard; 
conversely, information that is not required by the IFRS could be useful to ensure the 
entity's situation is fully understood; 

‐ Intelligibility of the financial statements: the entity must not reduce the intelligibility of 
its  financial  statements  by  masking  material  disclosures  behind  non‐material 
information or by aggregating material elements which are different in nature or serve 
a different purpose. 

 Amendments to IAS 16 "Property, Plant and Equipment" and IAS 38 "Intangible assets" 
‐ Clarification of Acceptable Methods of Depreciation and Amortisation: 

IAS  16  and  IAS  38  both  establish  the  principle  for  the  basis  of  depreciation  and 
amortisation  as  being  the  consumption  of  the  expected  future  economic  benefits 
embodied in the asset. 

IASB stipulates that the use of this method is not appropriate. Other factors, such as the 
technical,  technological  or  commercial  obsolescence  or  even  the wear  and  tear  of  an 
asset while  it  remains unused, also  reduce  the  financial benefits which  this asset could 
have  realised  and must be  taken  into  account when  calculating  the  value  in use of  an 
asset.  

These amendments had no impact on AFD's financial statements at 30 June 2016.  

c. Consolidation scope 

AFD’s consolidated financial statements cover all fully‐controlled enterprises, joint ventures 
and companies on which the Institution exerts a significant influence. 

The following are not included in the consolidation scope: 

‐  companies of no real significance;   

‐  foreign  companies  in  which  AFD  holds  a  minority  interest  and  does  not  exercise 
significant influence due to the companies being either fully or partially state‐owned. 
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d.  Consolidation methods 

The following consolidation methods are used: 

  Full consolidation  

All accounts are  included,  line  item by  line  item, both on and off AFD's balance  sheet, 
while  reporting  the  claims  of  “minority  shareholders”.  The  same  process  is  used  for 
income statements.  

Société  de  promotion  et  de  participation  pour  la  coopération  économique  (Proparco), 
Société  de  développement  régional  Antilles‐Guyane  (Soderag),  Société  de  gestion  des 
fonds  de  garantie  d’Outre‐mer  (Sogefom),  Fonds  d’investissement  et  de  soutien  aux 
entreprises en Afrique (Fisea) and TR Propasia LTD are all fully consolidated. 

  Equity method  

The equity method  consists  in measuring  interest by using  the  company's net position 
and calculating a share of its restated income according to the stake held in its capital.  

At  30  June  2016,  this method was  used  for  three  companies  in which AFD  directly  or 
indirectly holds a stake of between 20% and 50% and over which AFD exercises significant 
influence:  Société  Immobilière  de  Nouvelle‐Calédonie  (SIC),  Société  Immobilière  de 
Martinique (Simar) and Socredo.  

  Comments on other companies  

AFD  also  has  holdings  in  a  number  of  companies  over whose management  it  has  no 
significant  influence.  These  companies  are  not  consolidated,  either  fully  or  using  the 
equity method. They are recorded under “Available‐for‐sale financial assets”.   

2. Seasonal items 

Based  on  their  operations,  the  Group's  companies  do  not  experience  seasonal  cycles 
impacting the consolidated half‐year financial statements. 

3. Events of the period 

3.1   Financing of the Group’s activity 

To finance the growth  in  loan activity on  its own behalf,  in the first half of the year 
AFD made a €1bn bond issue in the form of public issues, matched one other existing 
issue for €50M and made three private placements in the amount of €584M, giving a 
total of €1.6bn.    
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3.2  Allocation of 2015 net income   

Pursuant to Article 79 of the amending Finance Bill 2001‐1276 of 28 December 2001, 
the  amount  of  the  dividend  paid  by  AFD  to  the  French  State  is  determined  by 
ministerial order after review of the Company's financial position and a report by the 
Board of Directors.  

The 2015 financial statements were approved by the Board of Directors on 11 April 
2016. 

By the ministerial decree of 20 June 2016, the dividend to be paid to the French State 
was set at €36M, which equates to 20% of AFD income.  

The  income  remaining after paying out  the dividend, €137M, was appropriated  to 
reserves.  

3.3  Tax audit 

In a  letter dated 22 December 2015,  the  tax authority conducted a comprehensive 
assessment  of  all  of  AFD’s  tax  returns  for  the  period  from  1  January  2013  to  31 
December  2014.  Despite  the  fact  that  no  notification  was  obtained,  the  tax 
assessment did not reveal any particular anomalies in AFD's tax affairs. 

3.4  Changes in the provisions for employee benefits 

Due to the sharp decline in market rates in the first six months of 2016, the discount 
rate was revised to 1.25% on 30/06/2016  (2.25% at 31/12/2015)  for the provisions 
for  employee  retirement  benefits  (IFC),  financing  the  health  plan  (FDS)  and  long‐
service medal bonuses (MDT). 

It is estimated that there was an actuarial gain of €21.6M. In compliance with IAS 19 
(Revised),  it  is  recognised  in other  comprehensive  income  (OCI)  in  addition  to  the 
provision of €93.9M allocated on 31/12/2015.  

4. Significant events after 30 June 2016 

No significant events occurred after 30  June  that have not been  taken  into account  in  the 
preparation of the financial statements at this date. 
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5. Notes to the financial statements at 30/06/2016 

5.1  Notes to the Balance Sheet 

Note 1 – Financial assets and liabilities at fair value through profit and loss 

 

Note 2 – Financial hedging derivatives 

 

Note 3 – Financial investments  
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Note 4 – Receivables due from credit institutions and customers 
 

 

Note 5 – Accruals and miscellaneous assets/liabilities 
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Note 6 – Property, plant and equipment and intangible assets 
 

 

Note 7 – Debts to credit institutions and customers, and debt securities 
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Note 8 – Financial assets and liabilities measured at fair value 

Hedging  instruments whose  valuation  is not based on observable market  information  are 
classified as Level 3. 

 

Note 9 – Provisions and impairments 

 

Note 10 – Statement of Changes in Equity 

Changes  in equity are presented  in the financial statements  in the statement of changes  in 
shareholders' equity from 31 December 2014 to 30 June 2016. 
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5.2    Notes to the Income Statement   

Note 11 – Net banking income 

Note 11‐1. Interest income and expense 

 

 
 

Note 11.2.   Gains and losses on financial instruments at fair value through profit and 
loss 
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Note 12 ‐ Overheads  

Note 12.1.  Staff costs 

 

Note 12.2.  Other administrative expenses 

 

Note 13 ‐ Cost of risk 

 

Note 14 ‐ Equity‐accounted companies 
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5.3  Additional Information   

Note 15 – Commitments  
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C.  Report  of  the  Statutory  Auditors  on  the  2016  half‐year  financial 
information 
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D.  Person responsible for the half‐year financial statements  

Name and position 

Mr Rémy Rioux: Chief Executive Officer (CEO) 

Certification of the person responsible 

I certify that to the best of my knowledge the condensed financial statements for the past 
semester are drawn up  in accordance with the accounting standards applicable and give a 
true and  fair view of  the assets,  financial position and  results of  the  company and all  the 
subsidiaries  included  in  the  scope  of  consolidation.  The  management  half‐year  report 
featured on page 1 faithfully presents the significant events having occurred in the first half 
of the financial year and their impact on the financial statements, and describes the primary 
risks and uncertainties for the second half of the financial year. 

Signed in Paris on 29 August 2016  

Chief Executive Officer 

Rémy Rioux 

 


