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Présentation du groupe CNP Assurances
Histoire : dates cles

1.1 Histoire: dates clées

Des Caisses Nationales de Retraite et de Prévoyance du 19¢ siécle au Groupe international d'aujourd’hui, il y a 170 ans d'ouverture
au monde.
Création des Caisses Nationales

de Retraite et de Prévoyance pour généraliser
la protection des salariés

6

Naissance
de la CNP
(Caisse Nationale
de Prévoyance)

NS

144

TN

=

Introduction
en Bourse

i

AN
|

Implantation
au Brésil

Création de

o/ N ; A
\ Filassistance
1959 1998 International,
services
d'assistance
o a la personne
-
o o) |
‘ J)
5 \
£ E Implantation )~ ) 2001
en ltalie
‘ 1redéclaration ‘
Signature des émissions
des Principles Implantation de gaz a effet Adhésion au
for Responsible a Chypre de serre aupres Pacte mondial
Investment et en Gréce du CDP des Nations unies
& & & Lo
_/ _/ N _/
2011 2008 2005 2003
A |
JAVA Doublement
w ( ) /\
fr T \ Y /¥ \}Cé de la part de
tr 7 T\ o> marché en ltalie
& & D avec lacquisition
w ‘ des activités
‘ . ‘ d'assurance vie
= Adhésion a la Rapprochement AdAV'O\I/Z
Accord de Net Zero-Asset avec La Banque \ccord de
distribution ‘ Owner Alliance Postale au sein distribution
exclusif avec et engagement du péle financier dSXCrlggllljit
Santander Lancement de neutralité public frangais. consc')prcio‘“ cur
Consumer Finance de Youse, premiere carbone du Nouvel accord .
. Lo 20 ans au Brésil
dans 9 pays plateforme portefeuille de distribution ) .
d'Europe d'assurance 100 % d'investissements exclusif au Brésil Adoption d'une
(11 depuis) digitale, au Breésil d'ici a 2050 jusqu'en 2046 raison d'étre
N & &
N / _/
2014 2016 2019 2020

(1) Ce produit reprend les mécanismes dun plan dépargne et dune tontine pour obtenir des préts a taux avantageux.
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1.2 Nos meétiers

1.2.1 Assureur

Assureur de personnes, c'est le premier meétier de
CNP Assurances. Il recouvre la prévoyance, la protection de
l'emprunteur en cas de coup dur, la dépendance et la santé,
ainsi que l'épargne a travers l'assurance vie qui permet de
financer des projets de vie, et la retraite supplémentaire.
Autant de solutions qui protegent et facilitent les parcours de
vie des particuliers, des salariés, des fonctionnaires et des
professionnels independants.

En France, l'assurance de personnes représente pres de 70 % @
du marche, a céte de l'assurance IARD (incendie, accidents et
risques divers) qui désigne la protection des biens. Une
expertise que CNP Assurances a développée au Brésil et a
Chypre, et qu'elle s'appréte a embrasser plus largement dans
le cadre du rapprochement avec La Banque Postale.

1.2.2 Investisseur

C'est le deuxieme metier de CNP Assurances, qui l'envisage
et l'exerce sous deux angles spécifiques.

En investisseur de long terme : CNP Assurances gere les
risques des assures en les mutualisant et sécurise l'argent de
leurs primes dans le temps. L'horizon de ses placements en
témoigne, il s'agit de dettes d'Etat longues, d'infrastructures
d'envergure nationale (réseau de transport d'électricite,
réeseau de fibre, réseau de distribution d'eau), d'actions et
d'obligations dans des entreprises diversifiees géographiquement
et sectoriellement.

En investisseur responsable animée par la vocation
citoyenne du Groupe, CNP Assurances cherche a augmenter
les impacts positifs et a reduire les impacts négatifs de ses
investissements sur la societe et la planéte. Elle sélectionne et
gere ses actifs a l'aune de criteres environnementaux, sociaux
et de gouvernance, exclut certaines entreprises impliquéees
dans le charbon, le pétrole, le gaz, le tabac et les armes, veille
au respect des droits de 'homme et de la paritée femmes-
hommes dans les entreprises dont elle est actionnaire.

(1) Données clés 2020, FFA, juillet 2021
(2) Estimations fondées pour partie sur le nombre de contrats sous gestion

Présentation du groupe CNP Assurances
Nos metiers

=)
Q)

36 millions
d’assurés ?
en prévoyance/ protection

et

11 millions
en épargne/retraite
dans le monde

D,

+de 400 Md€

investis dans tous les secteurs

89 %
des actifs géres
avec des critéres ESG

(3)  Prévoyance, sante, assurance emprunteur et IARD (incendie, accidents et risques divers)

(4)  Environnementaux, sociaux et de gouvernance

CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2021
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Présentation du groupe CNP Assurances
Notre raison d'étre

1.3 Notre raison d'étre

Les grandes mutations demographiques, environnementales et numeériques du 21° siecle suscitent autant d'aspirations que
de risques de fractures. Pionniers de la protection des salariés au 19° siecle, membres du podle financier public frangais et filiale
de La Banque Postale, nous avons un role a jouer.

Assureurs et investisseurs responsables animeés par la vocation citoyenne
de notre Groupe, nous agissons avec hos partenaires pour une société
inclusive et durable en apportant au plus grand nombre des solutions

qui protégent et facilitent tous les parcours de vie.

C'est notre raison d'étre, elle conjugue 'humanisme, l'éthique et l'esprit d'innovation qui animent les femmes et les hommes
du groupe CNP Assurances. Partout ou nous sommes présents, en Europe et en Amérique latine, elle éclaire nos décisions et guide
nos actions. Inscrite dans nos statuts, elle nous engage tous.

Elle se traduit par un engagement vis-a-vis de chacune de nos parties prenantes. Ces engagements, déclinés en objectifs
concrets, qui seront mesurés via des indicateurs chiffrés. Ils démontreront lutilite de CNP Assurances pour toutes nos parties
prenantes. Voici nos engagements :

/) |
g\ Partenaires

QI

Clients Construire avec nos partenaires

Rendre accessible des solutions performantes Collaborateurs

a chaque personne et innovantes qui font progresser Accompagner le développement
une solution de protection, la protection de nos collaborateurs au sein
quelle que soit sa situation, d'un collectif riche de tous ses

et étre présent lorsque nos talents et de toutes ses diversites

engacgenieints

N
Do
7 Planéte
Agir contre
le réechauffement

climatique et preserver
le vivant en étant un

Sociéte
Contribuer a créer

une sociéte inclusive
et durable ou chacun
peut trouver sa place

Actionnaires acteur engagé de la
Générer de maniere responsable transition écologique
une performance économique

durable

8 CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2021



Panorama de nos parties prenantes

Présentation du groupe CNP Assurances
Notre raison d'étre

La raison d'étre de CNP Assurances irrigue ses relations avec son ecosysteme.

36 millions
d'assures en prévoyance/protection

&

11 millions

d'assures en eépargne/retraite
dans le monde

Collaborateurs

5 591 collaborateurs
dans le monde

Dont

+ CNP Assurances : 3 309

« Filiales consolidees : 2 282

Sociste

Prestataires
et fournisseurs

Entités financées
(Entreprises, Etats,

agences publiques,
collectivites locales,
organismes supranationaux)

Institutions

Pouvoirs publics,

Autorités de controle,

Instances professionnelles
Société civile

Associations & ONG, bénéficiaires
des projets de méecenat

Au coeur du péle financier public frangais

Dans le cadre de la constitution du péle financier public aux
cotes de la Caisse des Depots et du Groupe La Poste,
La Banque Postale est devenue l'actionnaire majoritaire de
CNP Assurances en 2020. Ce rapprochement offre de
multiples perspectives. Il met CNP Assurances en prise directe
avec le client final et lui offre une opportunité d'innovation

(1) Incendie, accidents et risques divers

Actionnaires

78,9 %
La Banque Postale

(detenue a 100 % par le groupe
La Poste, lui-méme detenu

a 66 % par La Caisse des Depots
et a 34 % par lEtat francais)

211%
/ Actionnaires
institutionnels
et individuels

Partenaires

340

partenaires distributeurs
(Banques, acteurs de lepargne
patrimoniale, du credit et

de la protection sociale en Europe
et en Amerique latine)

de premier ordre. Lintégration des activités IARD © de
La Banque Postale fera de CNP Assurances un assureur
complet. L'appartenance au pdle financier public frangais
conforte la vocation citoyenne de CNP Assurances et son
engagement a agir pour une societe inclusive et durable, en
repoussant les limites de l'assurabilite.

CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2021
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Présentation du groupe CNP Assurances

. . Présentation du groupe CNP Assurances
Notre modele d'affaires

Ll Notre modele d'affaires

1.4 Notre modeéle d'affaires

Le groupe CNP Assurances place sa raison d'étre au coeur de sa stratégie et déploie un modele d'affaires a haute valeur ajoutée
pour ses clients, ses partenaires, ses collaborateurs et la société.

Notre ambition

ETRE LASSUREUR LE PLUS UTILE POUR CHACUNE DE NOS PARTIES PRENANTES

36 millions d’assurés

en prévoyance/protection

et 11 millions en épargne/retraite
dans le monde

Un double leadership
en France et au Breésil

Une position solide

0o
0o

Développer

notre singularité

pour nous rendre indispensables
dans la chaine de valeur

Protéger, dans la durée,
les personnes et tout
ce qui compte pour elles

Notre activité

Assureur & investisseur

Notre création
de valeur

Clients

+ 27,8 Md€ de prestations versees
sous forme de capital ou de rente

Partenaires distributeurs,
prestataires, fournisseurs

en Europe et trés renforcée en Italie responsables + 41 Md€ de commissions et dachats
Le renouvellement de Changer notre mix Collaborateurs
nos grands partenariats @» d'activités pour consolider MUTUALISER +0,5 Md€ de salaires versés
de distribution notre solvabilité et notre les risques pour

s profitabilité face aux taux bas rendre lassurance Actionnaires et créanciers
Notre appartenance accessible au plus obligataires

au péle financier public grand nombre

et la vocation citoyenne

+ 1,4 Md€ de dividendes et dintéréts

de notre Groupe Trouver des relais AUGMENTER Sociéte
) ) de croissance les impacts positifs SECURISER + 0,7 Md€ dimp6t sur les societés
Lexpertise pointue @ et de nouveaux partenariats., et réduire les impacts les primes

des 5 591 collaborateurs
tant en matiere dassurance
que dinvestissements

négatifs de nos
investissements pour
une sociéeté inclusive
et durable

et lépargne
des assures
dans le temps

Planéte

19,9 Md€ dencours
dinvestissements verts a fin 2021

en particulier a linternational

Une situation
financieére solide
GARANTIR
dans la duree
la couverture
des risques

* CNP Assurances contribue par ailleurs
au budget des Etats des pays dans lesquels
elle est implantée par le biais dautres taxes

Etre lassureur le plus utile
et singulier pour renverser
la perception de notre métier

Etre en conquéte vis-a-vis
des clients et des partenaires,
avec les collaborateurs

Incarner notre raison d'étre au
quotidien par des engagements
durables et inclusifs

Construire un modele a trés
haute valeur ajoutée en matiére
d'expérience client et partenaire

Devenir un assureur complet
(Vie et IARD), international
etintégré

Nos chantiers prioritaires

CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2021 CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2021
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Présentation du groupe CNP Assurances
Notre modele d'affaires

141 Multipartenarial

Le multipartenariat fait partie de 'ADN de CNP Assurances, il illustre son esprit d'ouverture et de coopération, il soutient son esprit

de conquéte.

CNP Assurances co-congoit ses solutions avec des partenaires qui les distribuent. Leur connaissance fine des besoins de leur
clientele conjuguee a la capacite d'innovation et la proximité relationnelle de CNP Assurances garantissent la haute valeur ajoutee

du modeéle pour ses partenaires et pour les clients.

Répartition du chiffre d'affaires par partenaire distributeur

au 31 decembre 2021

24,9%
La Banque Postale
Partenariat exclusif jusquen 2036

112*%

Acteurs de

Uépargne patrimoniale
Partenariats non exclusifs

10,2 %

Acteurs de l'assurance emprunteur
et de la protection sociale
Partenariats non exclusifs et courtage
15*%

Distribution directe et

partenariats non exclusifs

0,8%
Réseau salarié Amétis
Distribution directe

W 5 partenaires bancaires majeurs

Cinq partenaires bancaires de long terme

En France, les produits sont distribues par La Banque Postale
et BPCE ®, partenaires historiques de CNP Assurances qui
partagent ses valeurs d'intérét genéral.

A linternational, des joint-ventures associent CNP Assurances
a des acteurs bancaires dotés d'un réseau de distribution
eétendu qui garantit l'accessibilité des solutions au plus grand
nombre.

76,17%

du chiffre d'affaires

(1) Banques Populaires et Caisses d’Epargne

CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2021

20,1%
Caixa Econémica Federal
Partenariat jusquen 2046 (Bresil)

18,6 *
BPCE
Partenariat jusquen 2030

10,2 *
UniCredit
2.3% Partenariat exclusif
Somtander  Jusquen 2024 (tclie)

Consumer Finance
Partenariat exclusif
Jjusqu'en 2034 (Europe)

W Distribution directe et partenaires non exclusifs

340 partenaires en France et un réseau
de distribution en propre

Assureur privilegie du monde de la protection sociale (plus de
100 acteurs : mutuelles, institutions de prévoyance, associations),
CNP Assurances congoit des solutions qui valorisent leur
vocation et confortent leur différence. Plus de 200 acteurs du
crédit immobilier et 40 acteurs en épargne patrimoniale font
également confiance a CNP Assurances.

239 %

du chiffre d'affaires




Présentation du groupe CNP Assurances 1
Notre modele d'affaires

1.4.2 International

Sixieme assureur europeen et troisieme assureur bresilien, CNP Assurances protége les personnes et tout ce qui compte pour elles
en s'adaptant aux réalités economiques, sociétales et culturelles de chaque pays.

4 189 collaborateurs
dont 3 379 en France

22 millions d'assurés
en prévoyance/protection

8 millions d'assurés
en epargne/retraite

+de 65 ans en Europe
Ils représentent 20 %
de la population *

“Source : Ined, estimation 2021

)
Nicosie /

Ameérique latine

1402 collaborateurs
dont 1293 au Bresil

14 millions d'assurés
en prévoyance/protection

3 millions d'assurés
en épargne/retraite

- de 24 ans au Brésil
Ils representent

37 % de la population

*Source : CIA World Factbook, estimation 2021

CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2021 13
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Présentation du groupe CNP Assurances
Notre modele d'affaires

1.4.3 Responsable

Fort de sa raison d'étre, le Groupe developpe son utilité pour chacune de ses parties prenantes. Sa politique d'investissement
contribue a une croissance economique durable, ses garanties assurantielles a la protection du plus grand nombre et sa politique
de ressources humaines a l'engagement professionnel des collaborateurs.

Démarche RSE

Le Groupe s'efforce d'identifier et de maitriser
ses impacts (positifs et négatifs) sur la société
et sur la planéte a travers sa démarche
de responsabilité sociétale et environnementale.
Celle-ci répond a 14 enjeux, en ligne avec
les Objectifs de développement durable
des Nations unies et plus particulierement
6 d'entre eux.

Pour en savoir plus, voir chapitre 5 Responsabilite sociétale et environnementale

CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2021



Présentation du groupe CNP Assurances 1
Notre modele d'affaires

Clients Collaborateurs
& partenalres * Attirer et fidéliser les talents o~ \* 7?
« Accompagner en lien avec nos orientations

les évolutions sociales stratégiques ﬁ

L]
et sociétales * Proposer des conditions d
1

« Intégrer les enjeux ESG de travail favorables

dans le cadre de notre
activité dassureur

EGALITE ENTRE 57 % des femmes

* Sengager pour la satisfaction LES SEXES parmi les
de nos clients administrateurs
* Assurer une bonne éthique et 36 % au sein
des affaires du Comex

* Proteger les données

a caractere personnel )
TRAVAIL DECENT 95 % des

et renforcer la cybersécurite
=4 Y ELE,'}SL?.E?,’{“‘ collaborateurs
al employés
' - fl/" en CDl et 98 %
d BONNE SANTE 36 millions

ETBIEN-ETRE dassurés couverts par

! une convention
en prévoyance/ collective
| 4 protection

dans le monde

Société Planéte

* Intégrer les enjeux ESG * Lutter contre
dans le cadre de notre le réchauffement
activité dinvestisseur climatique

« Etre un acheteur responsable * Protéger la biodiversité

* Développer des actions * Réduire notre empreinte
a impact sociétal environnementale

 Veiller au respect
des droits de lhomme

1 INEGALITES 89 % des

REDUITES investissements
-~ passés au crible
16 PAIX, JUSTICE 109 pays exclus =) Ese
ETINSTITUTIONS ; ; —
EFFICACES des investissements v

2 pour des raisons
!_ dopacité fiscale,
= de corruption ou
MESURES RELATIVES 19,9 Md€
de non-respect [

. ) dencours
de la démocratie LES CHANGEMENTS ) X
CLIMATIQUES dlinvestissements

et des libertés @ verts & fin 2021

CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2021 15
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Présentation du groupe CNP Assurances
Notre stratégie

1.5 Notre stratéegie

Pour atteindre son ambition d'étre l'assureur le plus utile pour chacune de ses parties prenantes, CNP Assurances déploie

sa stratégie de conquéte.

1.5.1 Nos défis et nos atouts

Trois défis majeurs challengent le modéle d'affaires de
CNP Assurances et l'incitent a accélérer sa transformation.

e Développer sa singularité vis-a-vis de ses partenaires et du
client final, afin de se rendre indispensable dans la chaine
de valeur.

* Changer son mix d'activités pour rester solvable et
profitable face aux taux bas, en transformant les encours
d'épargne-retraite, en diversifiant ses activités vers le risque
et en adaptant le pilotage du compte propre.

e Trouver des relais de croissance et de nouveaux
partenariats, en particulier a linternational compte tenu de
la maturite du marche francais.

CNP Assurances bénéficie de solides atouts.

Avec 36 millions d'assurés en prevoyance/protection dans le
monde, CNP Assurances bénéficie d'un double leadership en
France et au Brésil, ou il figure parmi les tout premiers
assureurs du pays ?. Sa gestion prudente et l'expertise pointue
de ses collaborateurs, en matiere dassurance et
d'investissement, lui valent une situation financiére trés
robuste validée par les meilleures notations du marché @,
Le renouvellement récent de ses principaux partenariats lui
ouvre des perspectives de long terme, tout comme le
rapprochement avec La Banque Postale, qui consacre son
appartenance au grand poéle financier public et confirme sa
vocation citoyenne.

152 Nos chantiers prioritaires

Incarner notre raison d'étre au quotidien
par des engagements durables
et inclusifs

Apporter au plus grand nombre des solutions qui protegent et
facilitent tous les parcours de vie, c'est le coeur de la raison
d'étre de CNP Assurances. Elle constitue le premier moteur de
sa singularité et de sa stratégie de conquéte. Dans le contexte
post-pandemique ou les assureurs ont éte interpellés sur leur
utilite, elle donne a CNP Assurances l'occasion de déemontrer
la sienne en prenant des engagements fermes vis-a-vis de
chacune de ses parties prenantes, et en les déclinant en
objectifs concrets qui seront déployés en 2022 ©.

Etre l'assureur le plus utile et singulier
pour renverser la perception

de notre métier

La raison d'étre de CNP Assurances constitue un puissant

moteur d'innovations de nature a changer le regard sur le
metier d'assureur.

Pour étre utile au plus grand nombre, CNP Assurances
s'attelle a repousser les limites de l'assurabilité, en remettant
le principe de large mutualisation au coeur de son metier, en

approfondissant sa maitrise des risques, et en incitant a des
comportements préventifs pour intégrer des risques plus
importants. Place a la simplicité et a la transparence,
CNP Assurances veut devenir le champion de la pédagogie
des contrats et des garanties. Les temps forts de la vie, et en
particulier la survenance d'un sinistre, seront l'occasion de
prouver l'utilité de CNP Assurances au client en lui apportant
empathie et soutien via une posture d'ecoute, des solutions
d'indemnisation et un accompagnement personnalise.

Construire un modéle a trés haute
valeur ajoutée en matiere d'expérience
client et partenaire

Le deuxiéme moteur de la conquéte de CNP Assurances est
la construction d'un modele d'affaires a tres haute valeur
ajoutée pour les clients et les partenaires. Il s'agit de porter le
modele opeérationnel a l'excellence.

Vis-a-vis des partenaires, lobjectif est d'étre force de
proposition pour contribuer au développement de leurs
affaires et de s'insérer dans le modéle relationnel de chacun
d'eux, qu'il soit low-cost ou trés haut de gamme.

Vis-a-vis des clients, les solutions aux moments de vie
importants feront la difféerence. Elles combineront a la fois les
produits, les services et l'expérience vecue par le client et les
partenaires dans leur utilisation. La qualité de service
irreprochable parachévera l'expérience.

Le nouveau modele de CNP Assurances tient en un socle
robuste, modulable via des briques complémentaires pour
proposer a ses partenaires et au client des services
numeriques et humains a forte valeur d'usage.

Etre en conquéte vis-a-vis des clients
et des partenaires,
avec les collaborateurs

Etre lassureur le plus utile permettra & CNP Assurances de
partir confiant a la conquéte des marchés, des clients et des
partenaires. Ces conquétes ne pourront se faire qu'avec et
pour les collaborateurs, et le déploiement d'une nouvelle
culture d'entreprise.

La nouvelle ambition challenge en effet l'organisation et le
fonctionnement interne. Elle induit une évolution des
comportements, des modes de management et des états
d'esprit.

CNP Assurances engage la construction d'un modéle de
transformation qui place l'humain et ses comportements
au cceur de la performance.

(1) Voir dans le présent document, le paragraphe 1.7.1 - Des positions clés sur nos marchés
(2) Voir dans le présent document, le paragraphe 1.7.5 - Des performances reconnues
(3) Voir dans nos résultats annuels 2021 du 17 fevrier 2022, la partie - Developper notre singularité en incarnant notre raison d'étre.
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Devenir un assureur complet
(Vie et IARD), international et intégré

Le rapprochement avec La Banque Postale offre un potentiel
de diversification vers les activités de risque, grace a
lintégration des activités non-vie de LBP, qui permet d'opérer
un changement de paradigme en devenant un assureur
complet.

Au-dela de la France, ou la priorité absolue face aux taux bas
est de transformer les encours d'épargne-retraite en
proposant des Unités de compte et des alternatives
attractives aux fonds euros, CNP Assurances accélére sa
recherche de relais de croissance et de partenariats a
linternational. En Amérique latine, il s'agit avant tout
d'épouser la croissance naturelle du marché brésilien, a la fois
en s'adossant au potentiel d'équipement des 92 millions de

I Une démarche RSE confortée

Membre de la Net-Zero Asset Owner Alliance, CNP Assurances
s'est engagee a atteindre la neutralité carbone de son
portefeuille d'investissements d'ici 2050 et a relevé ses
objectifs a horizon 2025, notamment : réduire de 25 %
supplémentaires l'empreinte carbone de son portefeuille
actions et obligations d'entreprise déetenues en direct et
de 10 % supplémentaires celle de son portefeuille immobilier
détenu en direct.

En 2021, CNP Assurances a publie l'empreinte biodiversite
de son portefeuille d'investissements et signé le Finance
for Biodiversity Pledge avec des engagements renforces
en matiere de protection de la biodiversité, en particulier
mesurer l'empreinte biodiversite de 100 % de son

153 Redéploiement des expertises

L'organisation de CNP Assurances a ete repensee pour soutenir
son développement et sa transformation.

Le Groupe est structuré en cinq business units. Deux d'entre
elles sont en charge du développement international (en
Ameérique latine d'une part, en Europe hors France d'autre
part). Les trois autres assurent le développement en France
avec les différents partenaires et canaux de distribution.

Présentation du groupe CNP Assurances
Notre strategie

clients de la Caixa Econdmica Federal, mais aussi en
développant le modele ouvert. CNP Assurances étudiera
egalement les possibilites de developpement au-dela du
Brésil et de l'Argentine. En Europe, il s'agit de renforcer et
diversifier les partenariats, etde généraliser 'extension vers le
modele ouvert,en s'appuyant sur limplantation actuelle dans
onze pays europeens avec Santander Consumer Finance, la
récente acquisition de certaines filiales d'Aviva en ltalie et sa
présence a Chypre et en Espagne.

Fonctionner en groupe intégré, sans étre centralise, sera
lultime étape de la conquéte du groupe CNP Assurances.
L'animation des filieres métier a l'échelle du Groupe et le
deéveloppement de la transversalité permettront de partager
les meilleures pratiques entre pays et business units pour
optimiser la conquéte de CNP Assurances, et de développer
l'agilité necessaire pour faire face a la pression reglementaire.

portefeuille actions et obligations d'entreprise détenues
en direct d'ici fin 2023 et de 100 % de son patrimoine
forestier d'ici fin 2025,

Sa note de 100/100 a lindex de l'égalité salariale entre
les femmes et les hommes en 2021 et son classement
dans le Top 15 du Palmares 2020 de la féminisation des
instances dirigeantes des entreprises du SBF 120 saluent
lengagement de CNP Assurances, qui s'est fixee de
nouveaux objectifs a horizon 2025 : 50 % de femmes au
sein du Cercle Impact rassemblant le premier cercle de
managers de lentreprise, 50 % de femmes au sein du
comite executif (@ une personne pres) et 45 % de femmes
au sein des cadres de direction.

Deux nouvelles directions expertes ont éte créées pour
impulser, accompagner et seécuriser le développement.
La direction de la transformation stratégique assure le suivi de
l'exécution de la stratégie. Elle intéegre la dimension RSE et
le developpement par croissance externe. La direction
technique et innovation a pour mission daccelérer la
transformation de loffre de solutions (produits et services)
pour les clients et partenaires.

CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2021
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1.6 Notre gouvernance

1.6.1 Notre actionnariat

La constitution du grand péle financier public le 4 mars 2020
a conduit CNP Assurances a étre detenue directement
(et indirectement via sa filiale a 100 % SF2) et majoritairement
par La Banque Postale, a hauteur de 62,84 % du capital social.

Cette participation a éte portee le 16 decembre 2021 a 789 %
apres le rachat des 16,1 % du capital de CNP Assurances
détenus par le Groupe BPCE conformément a l'annonce du
28 octobre 2021 de La Banque Postale portant sur le projet
d'acquérir les actions de CNP Assurances detenues par le
groupe BPCE et de déposer, aupres de UAMF, une offre
publique d'achat simplifiée pour les actionnaires minoritaires
de CNP Assurances au prix de 21,90 € par action, en visant le
retrait obligatoire de la cote, si les conditions sont reunies.
Voir dans le present document, le paragraphe 31 - Faits
marquants 2021 et le chapitre 7 - Capital et actionnariat.

REPARTITION DU CAPITAL DE CNP ASSURANCES

au 31 décembre 2021 (en pourcentage de capital déetenu)

211%

Actionnaires
institutionnels
et individuels

789 %

La Banque Postale®
detenue a 100 %

par La Poste®,
elle-méme detenue
a 66 % parla

Caisse des Deépots®
eta 34 % par

| Etat francais

(1) Societe anonyme

*  Surveillance et garantie de cette personne morale de droit public sui
generis par l'autorité [égislative aux termes de larticle L. 518-2 du
code monétaire et financier

Dans le cadre de leur mandat, les commissaires aux comptes
de CNP Assurances ont émis le 3 mars 2022 leur rapport sur
les conventions reglementées (Voir dans le présent document
le paragraphe 6.6) qui traite notamment des flux financiers
avec cet actionnariat.
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1.6.2 Lesregles de gouvernance

La gouvernance de CNP Assurances, l'organisation de ses
instances (conseil d'administration et direction generale) et de
leurs domaines de compétences sont principalement regies
par les statuts de CNP Assurances et le reglement intérieur du
conseil d'administration. Voir aussi le chapitre 6 - Gouvernement
d'entreprise.

Outre les normes legales et reglementaires applicables en
vertu de son statut de société d'assurance et de société cotee,
CNP Assurances applique, dans le fonctionnement de ses
instances, les recommandations issues du code de référence
AFEP-MEDEF et celles de ['Autorité des marchés financiers.

Les fonctions de présidente du conseil d'administration
et celles de directeur géneéral sont dissociees au sein de
CNP Assurances depuis le 10 juillet 2007. Ce mode de
gouvernance permet une distinction claire entre les fonctions
d'orientation stratégique et de contréle qui appartiennent a la
sphere de compeétences du conseil dadministration et les
fonctions opérationnelles et exécutives qui relevent de la
responsabilité de la direction générale.



1.6.3 Le conseil d'administration

COMPOSITION AU 16 FEVRIER 2022 DU CONSEIL D'ADMINISTRATION

1)
2)
(3)
4)

Présentation du groupe CNP Assurances 1
Notre gouvernance

9 1

S administrateurs administrateur

proposeés par proposé par BPCE
La Banque Postale
Yves Brassart

Laurent Mignon @

Bertrand Cousin @
Sonia de Demandolx @ z
j Nicolas Eyt
Francois Géronde @ administrateurs
Philippe Heim @ représentant

La Banque Postale les salariés

- -] . . Laurence Guitard
Administrateurs représentée par e

Perrine Kaltwasser

Christiane Marcellier @
Philippe Wahl ® 5

\ administrateurs
indépendants®

Veéronique Weill
. . Amélie Breitburd ®
Assistent également Marcia Campbell
aux réunions du conseil : Stéphane Pallez

. . L Rose-Marie Van Lerberghe
Stéphane Dedeyan, directeur general,

Xavier Larnaudie-Eiffel, directeur general adjoint,
second dirigeant effectif,
Thomas Béhar, directeur financier Groupe,

membre du comite executif,
Marie Grison, secretaire generale Groupe,

membre du comité exécutif Les commissaires aux comptes :

Corinne Foy, secretaire du conseil dadministration Frédéric Trouillard-Mignen
et Ali Saou, représentant du comite de PricewaterhouseCoopers Audit
social et economique. et Jean-Claude Pauly de Mazars

Profil des administrateurs
Presentation synthetique
du conseil dadministration Activités du conseil *

@ 53,33 % %% 14

Taux de féminisation®@ Oo© Nombre de réunions

- 33,33% 91 %

Taux d' mdependance @ \8/ Taux de participation

- 58 ans

Age moyen Temps moyen de reunion

Mandats soumis a nomination/ratification/renouvellement a lassemblée generale du 22 avril 2022

Administratrices proposées par La Banque Postale sans en étre ni salariées ni mandataires sociales

Au sens du code de gouvernement dentreprise AFEP-MEDEF

Exclusion des deux administrateurs représentant les salaries dans les calculs de pourcentage conformément aux articles 9.3
du code AFEP-MEDEF et L. 225-27-1 du code de commerce

(données chiffrées au 31 décembre 2021)
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1.7 Nos performances et nos impacts

CNP Assurances conjugue rentabilité et responsabilité sur tous ses marchés.

1.7.1 Des positions clés sur nos marchés

1er

en assurance emprunteur
en France®

2°
en assurance vie
en France®@

3e
assureur
brésilien®

6¢
assureur
europeen”

(1) Top 10 de l'assurance emprunteurs par le chiffre d'affaires (y compris acceptations), Argus de l'assurance, septembre 2021

(2) Données clés 2020, FFA, juillet 2021

(3)  Données novembre 2021, SUSEP (Autorité de controle brésilienne du marche de l'assurance
(4) Donnees decembre 2021, site Bloomberg, comptes annuels consolidés de chaque société, classement par la taille des encours

En France

L'assurance de personnes représente 70 % du marchée total
de l'assurance en 2020 ® vs 74 % en 2019.

Acteur de référence de l'assurance vie ©

Le marché de l'assurance vie et capitalisation reste concentré
et dominé par les bancassureurs qui devancent les assureurs
traditionnels et les mutualistes. En 2020, les cing premiers
acteurs, dont CNP Assurances, détenaient plus de 52 % du
marché. CNP Assurances est le deuxieme acteur en assurance
vie avec 11 % du marché @ (- 1,2 pt vs 2019).

Sur le marche de la gestion privée, le Groupe développe des
offres innovantes pour de multiples partenaires distributeurs
(banques privées et a réseaux, family offices, sociétés de
gestion privée, courtiers, conseillers en gestion de patrimoine
indépendants).

Acteur majeur de la retraite
supplémentaire @

Arial CNP Assurances, filiale commune avec AG2R La Mondiale,
est le seul assureur dédié a la retraite supplémentaire en
France avec 943 00O assures, pres de 21 000 entreprises et
18,2 Md€ d'encours a fin 2020. Specialiste de la retraite
collective, elle accompagne les entreprises en matiére de
stratégie sociale et d'engagements de tres long terme. Elle
congoit, commercialise et gere tout type de dispositif : plan
d'épargne retraite, regimes a prestations deéfinies, assurance
vie collective article 82, gestion/externalisation des passifs
Sociaux.

Leader de l'assurance emprunteur ©

CNP Assurances est le leader sur le marché de plus en plus
atomisé de l'assurance emprunteur. Le Groupe est partenaire
de 204 établissements financiers, courtiers, acteurs de
'économie sociale et mutuelles, qui proposent des assurances
de Groupe et des assurances individuelles. Le Groupe propose
un large choix de garanties (déces, incapacite de travail,

(1) Donnees clés 2020, FFA, juillet 2021

invalidite, perte d'emploi, budget, services d'accompagnement
ou dassistance) qui assurent une protection élargie des
emprunteurs en cas de coup dur. Les parcours digitalises en
souscription comme en prestation offrent aux assurés un
accés multicanal et  simplifient leurs  opérations.
CNP Assurances est en pointe sur les sujets d'inclusion et
d'assurabilite des emprunteurs, notamment via ses actions au
sein de la Commission AERAS.

Pionnier de l'assurance dépendance “

CNP Assurances a été lun des premiers assureurs a se
préoccuper des enjeux de dépendance. Le Groupe est l'un
des leaders en assurance collective avec 9 % du marche, en
cinquieme position en assurance individuelle en garantie
principale et unique (stable vs 2019). Sa gamme de produits a
adhesion obligatoire ou facultative permet d'anticiper les
besoins financiers et d'accompagnement en cas de perte
d'autonomie.

La différence par les services

CNP Assurances accorde une attention particuliere aux
services integrés a ses offres, tant pour ses partenaires que
pour les assures, et s'appuie sur des filiales dediees a
l'accompagnement des personnes.

Au sein du groupe Assuristance, Filassistance International
développe une offre de services a la personne qui combine le
digital et la relation humaine grace a un réseau de
10 00O prestataires. Plus de 8 millions de personnes peuvent
béneficier de ses prestations via leur contrat.

Lyfe est la plateforme digitale de services et de conseils en
santé, bien-étre et bien vieillr de CNP Assurances. Elle
complete la protection sociale des adhérents et des salaries
de ses partenaires mutuelles, courtiers et entreprises. Son
offre — prévention, coaching bien-étre, aide aux aidants,
téleconsultation 7j/7 et 24h/24, acces a des réseaux de santé
en moins de 72 heures - facilite lacces aux soins et la
préparation de la retraite.

(2) Les données chiffrées relevent du perimetre Arial CNP Assurances, hors retraite supplémentaire d’AG2R La Mondiale
(3)  Top 10 de l'assurance emprunteurs par le chiffre d'affaires (y compris acceptations), Argus de l'assurance, septembre 2021

(4) Les contrats de prévoyance en 2020, FFA, octobre 2021
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En Europe

Actif dans 16 pays ?, le groupe CNP Assurances est le sixieme
assureur européen @,

Avec UniCredit en Italie ©

En Italie, deuxieme marché de CNP Assurances en Europe, le
partenariat noue avec UniCredit, a travers la filiale
CNP UniCredit Vita, court jusqu'en 2024. Il couvre le centre et
le sud de lltalie, la Sardaigne et la Sicile avec une gamme
compléete de produits d'assurance de personnes. En 2021,
suite a l'acquisition de lactiviteé d'assurance vie d'Aviva en
Italie, CNP Assurances est devenue le cinquieme assureur sur
le marché italien de l'assurance vie, avec un doublement de
sa part de marché qui devrait atteindre prés de 6 %.

Avec Santander Consumer Finance
dans onze pays européens

Santander Consumer Finance distribue l'assurance emprunteur
de CNP Assurances dans onze pays d'Europe.

Plus de la moitie du chiffre d'affaires est realisee en Allemagne,
lautre moitié provenant pour Llessentiel de LEspagne,
la Pologne, l'ltalie et les pays scandinaves.

Un développement en modéle ouvert

CNP Cyprus Insurance Holdings béneficie d'un marché de
lassurance chypriote en croissance “. Le marché de
l'assurance non-vie est en hausse de 4 % sur un an par rapport
a fin septembre 2020. CNP Asfalistiki est leader sur ce
segment et conserve sa part de marché de 13,7 % a fin
septembre 2021 grace a la hausse de sa collecte de 4 %, tiree
par l'activité Auto. Le marché chypriote de l'assurance vie est
en progression de 10 % sur un an a fin septembre 2021
CNP Cyprialife est le deuxieme assureur vie avec une part de
marche a fin septembre 2021 de 24 % (comme en septembre
2020) et une hausse de 5 % de sa collecte.

En Amérique latine

L'activitée de CNP Assurances au Bresil se developpe en
partenariat avec Caixa Econdémica Federal (CEF), deuxieme
banque publique du pays, qui joue un role social et
economique majeur aupres de la population brésilienne et est
implantée sur tout le territoire.

Sur un marché sud-ameéricain en croissance

Le renouvellement des accords de CNP Assurances avec son
partenaire historique, Caixa Econémica Federal a donné lieu
en 2021 au lancement de deux nouvelles filiales
Caixa Consorcios et Caixa Vida e Previdéncia. Cette derniére
porte a elle seule 80 % de lactivité de CNP Assurances
au Brésil.

Présentation du groupe CNP Assurances
Nos performances et nos impacts

L'accord de distribution non exclusif de produits de capitalisation
et dassurance dentaire signé avec Correios, la poste
brésilienne, ouvre également de nouvelles perspectives de
développement.

Le Bresil est le deuxieme marche de CNP Assurances.
Le Groupe y opére par ailleurs la premiére compagnie
d'assurances 100 % digitale, Youse.

Dans le cadre de ses partenariats avec la CEF,
Caixa Vida e Previdéncia propose des produits individuels et
collectifs en retraite, assurance emprunteur consommation et
en prévoyance. Caixa Consorcios deéveloppe son activité
consoércios ®. CNP Seguros Holding Brasil, malgré la sortie de
l'assurance emprunteur immobilier des accords de partenariat
avec la CEF, poursuit la gestion de son important portefeuille
sur ce segment.

En phase avec les houveaux besoins ©

Caixa Vida e Previdéncia (CVP) propose des produits
d'assurance pour les entreprises et pour les particuliers, la
nouvelle classe moyenne brésilienne en téte. Particulierement
active sur ses marches, la filiale est, a fin novembre 2021, le
troisiéme assureur brésilien avec 11,9 % de part de marché, le
deuxieme assureur retraite avec 23 % (versus 22,2 % en 2020)
de part de marche et le deuxieme en assurance emprunteur
consommation avec 14,8 % de part de marche (versus 5,4 % en
2020). Elle est egalement le 6° assureur en prévoyance avec
57 % du marche, en legere baisse par rapport a 2020 (6,9 %).

CNP Seguros Holding Brasil conserve sa place de leader en
assurance emprunteur immobilier avec 52,7 % de part de
marche a fin novembre 2021 (versus 57,5 % en 2020).

Sur un marché trés concentré, la part du Groupe au global
progresse de 1,4 pt en un an, tirée par la retraite, pour s'établir
a environ 13,5 % a fin novembre 2021 versus 12,1 % en 2020.

Pionniére de l'assurance 100 % digitale

Youse, la plateforme 100 % digitale de CNP Seguros Holding Brasil,
commercialise en direct des produits d'assurance automobile,
multirisque habitation et prévoyance. A fin 2021, elle a
conquis plus de 185 400 clients, détenteur de plus de
268 600 polices actives.

(1) Allemagne, Autriche, Belgique, Chypre, Danemark, Espagne, Finlande, Grece, Irlande, Italie, Luxembourg, Norvege, Pays-Bas, Pologne, Portugal, Suéde
(2) Source: Bloomberg, & fin novembre 2021, comptes annuels consolidés de chaque société, classement par la taille des encours

(3)  Source : ANIA, Association nationale des entreprises d'assurances (ltalie), déecembre 2021

(4) Source . documents des conseils d'administration des deux filiales et IAC (Insurance Association of Cyprus) pour les données de marché a fin septembre 2021
(5) Ce produit reprend les mécanismes d'un plan d'épargne et d'une tontine et permet aux participants d'obtenir des préts a taux avantageux

(6) Les données du marché de l'assurance par branche sont issues des bases de la SUSEP, l'autorité de contréle brésilienne du marché de l'assurance,

novembre 2021 : wwwZ2.susep.gov.br/menuestatistica/SES/principal.aspx

CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2021

[T

21



https://www2.susep.gov.br/menuestatistica/SES/principal.aspx

=

22

Présentation du groupe CNP Assurances
Nos performances et nos impacts

1.7.2 Une trajectoire rentable ®

CNP Assurances benéficie d'une forte dynamique commerciale sur toutes les zones, d'une trés bonne solidité financiere avec
un taux de couverture du SCR @ a 217 %. La réorientation du business mix vers les unités de compte (UC) se poursuit avec une part
a 513 % dans le chiffre d'affaires.

Le résultat net par action depasse son niveau record de 2019.

RESULTAT NET PAR ACTION
(en €/action) 220€

192€ 199€ 191€

180€
164€

2016 2017 2018 2019 2020 2021

La transformation des encours d'épargne/retraite en unités de compte (UC) s'accélere significativement en France. Le taux d'UC
dans la collecte (Groupe) reste tres eleve.

TAUX D'UNITES DE COMPTE DANS LA COLLECTE GROUPE
51.8% 513%

419% 423%
383%

26,7 %

2016 2017 2018 2019 2020 2021

L'année 2021 est par ailleurs marquée par des transferts PACTE significatifs et en forte progression a 6,3 Md€.
La maitrise du coefficent d'exploitation se confirme, notamment en France.

COEFFICIENT D'EXPLOITATION ® EN FRANCE

442%
393%

339%

31.9% 30,6%

2014 2016 2018 2020 2021

(1) Voir l'ensemble des indicateurs financiers dans les annexes/glossaire de ce document

(2) Capital de solvabilité requis (Solvency Capital Requirement)

(3) Cet indicateur mesure l'efficacité opérationnelle en termes de frais de gestion. Il se calcule en divisant les frais de gestion par le produit net
d'assurance. Une baisse du ratio traduit une amélioration de l'efficacité opérationnelle
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1.7.3 Une trajectoire inclusive

Présentation du groupe CNP Assurances
Nos performances et nos impacts

Engagee par sa raison d'étre a apporter une solution de protection au plus grand nombre, y compris les plus fragiles,

CNP Assurances repousse les limites de l'assurabilite.

Facilitateur d’'acces a l'assurance

Le Groupe déploie des produits simples aux tarifs attractifs, en
phase avec les besoins et les usages, de l'épargne a la
retraite sans oublier la micro-assurance pour les plus fragiles.

Des 2011, la filiale brésilienne a lance les premiers produits de
micro-assurance du pays, Aujourd’hui, avec Amparo, elle
couvre en assurance déceés plus de 670 000 personnes.

D,

14 millions

d’assurés
en prévoyance/ protection
en Ameérique latine

+de 99,6 %

des demandeurs
en assurance emprunteur
ont regu une offre de solution
de garanties emprunteur

Engageée a repousser les limites de l'assurance et attachee au
caractere inclusif de ses contrats, CNP Assurances est depuis
longtemps favorable a l'extension du choix donné aux emprunteurs.

Son modele fondé sur une mutualisation importante des risques
garantit laccés a lassurance aux emprunteurs y compris plus
fragiles. Ainsi, CNP Assurances offre des solutions de garanties
emprunteur a plus de 99,6 % des demandeurs.

<)
%ﬁ

+de 79 000 jeunes
ont bénéficié
des actions de la Fondation
CNP Assurances en 2021
pour l'égalité des chances en sante

100,100

en matiére d’égalité salariale
femmes-hommes
Apres avoir obtenu 99/100
pendant trois années consecutives,
CNP Assurances atteint la note
maximale pour l'année 2021
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Présentation du groupe CNP Assurances
Nos performances et nos impacts

1.7.4 Une trajectoire durable @

Engageée par sa raison d'étre a agir contre le rechauffement climatique, CNP Assurances s'est engagee a atteindre la neutralite
carbone de son portefeuille d'investissements d'ici 2050.

REDUCTION DE 31 % DE L'EMPREINTE CARBONE DE NOTRE FORTE CROISSANCE DE NOS INVESTISSEMENTS EN FAVEUR
PORTEFEUILLE ACTIONS ET OBLIGATIONS D'ENTREPRIS DE LA TRANSITION ENERGETIQUE ET ECOLOGIQUE.
DEPUIS 2019 (encours en milliards d'euros)
(RgeqCO /k€ investi)
199 20,0
80 172
67 —
50 14,4
55
2019 2020 2021 2024
ot at-dela 2019 2020 2021 2023
et au-dela

FORTE HAUSSE DES INVESTISSEMENTS DE NOS ASSURES
DANS DES UNITES DE COMPTE BENEFICIANT D'UN LABEL
DE FINANCE DURABLE

(encours en milliards d'euros)

18,6

109

2019 2020 2021

(1) Voir tous les indicateurs extra-financiers dans le chapitre 5 — Responsabilité sociétale et environnementale
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Présentation du groupe CNP Assurances 1
Nos performances et nos impacts

175 Des performances reconnues

Les principales agences de notation financiere et extra-financiere saluent la performance du groupe CNP Assurances.

LES NOTATIONS FINANCIERES ATTESTENT LA SOLIDITE DE CNP ASSURANCES :

Fitch Rating Standard & Poor's Moody's
Financial Strength Rating Financial Strength Rating Financial Strength Rating
(Décembre 2021) (Novembre 2021) (Mars 2021)
A+ A+ Al
Perspective stable Perspective stable Perspective stable

LES NOTATIONS ESG  RECONNAISSENT LA QUALITE DE LA DEMARCHE RSE DE CNP ASSURANCES :

MSCI ISS ESG V.E
(Déecembre 2021) (Octobre 2021) (Avril 2021)
AAA B- 59/100
Meilleure notation Meilleure notation 6° sur 51 assureurs
du secteur de l'assurance du secteur de 'assurance en Europe

(1) Environnemental, social et de gouvernance
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Présentation du groupe CNP Assurances
'organisation du groupe CNP Assurances

1.8 L'organisation du groupe CNP Assurances

1.8.1 Nos organigrammes simplifiés en Europe et en Amérique latine

LE GROUPE CNP ASSURANCES EN EUROPE

Nos principales filiales

dassurance B E0{e)el=

détenues a 100 % ou en partenariat

J

f ) )

- CNP Caution + CNP - CNP Europe
100 % UniCredit Vita Life
57,50 % 100 %
- Assuristance .
66 % - CNP Vita - CNP Santander
Assicura Insurance Europe
- MFPrévoyance 51% 51%
100 % .
° - CNP Vita - CNP Santander
. Arial CNP Assicurazione Insurance Life
Assurances 100 % 51%
o,
40 7% - CNP Vita SCARL - CNP Santander
- CNP Retraite 92,99 % Insut:ance
100 % Services Ireland
° 51%

Une présentation plus exhaustive des principales filiales du
groupe CNP Assurances est présente dans les notes 45 a 4.6
des comptes consolidés.

CNP Assurances a conclu des pactes dactionnaires avec
Assuristance, Arial CNP Assurances, CNP Santander Insurance
Europe, CNP Santander Insurance Life, CNP Santander
Insurance Services Ireland, CNP UniCredit Vita et CNP Vita
Assicura.

CHYPRE/GRECE

) ) )

| ESPAGNE| LUXEMBOURG

- CNP Cyprus + CNP Partners * CNP Luxembourg
Insurance 100 % 100 %
Holdings
100 %

Pour des informations sur les risques auxquels le groupe
CNP Assurances est expose, voir les notes 24 a 26 des
annexes aux comptes consolidés ainsi que la description des
facteurs de risque (Voir dans le présent document, chapitre 2).

Les partenariats stratégiques et nos positions de marché en
Amérique latine et en Europe hors de France sont detaillés
pages 20 et 21.

(1) Les pourcentages indiqués représentent a la fois les fractions de détention directe et indirecte du capital et des droits de vote de chaque filiale
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Présentation du groupe CNP Assurances
L'organisation du groupe CNP Assurances

LE GROUPE EN AMERIQUE LATINE

Nos principales filiales

e NVig=1gle=) en Amerique latine

détenues a 100 % ou en partenariat

J

C

(

+ CNP Seguros Holding Brasil

5175 %

+ Holding XS1

\

ARGENTINE

+ CNP Assurances
Compainia de Seguros

76,47 %

(Caixa Vida e Previdéncia)

1

40 %Y et 51 %@

+ XS5 Administradora
de Consorcios
(Caixa Consorcios)

25 %P et 50,01 %@

(1) Pourcentage de détention directe et indirecte du capital de chaque filiale.

(2) Pourcentage de détention des droits de vote.

Une présentation plus exhaustive des principales filiales du
groupe CNP Assurances est présentée dans les notes 45 a 4.6
des comptes consolidés.

Pour des informations sur les risques auxquels le groupe
CNP Assurances est expose, voir les notes 24 a 26 des
annexes aux comptes consolidés ainsi que la description des
facteurs de risque (chapitre 2).

Les dirigeants de CNP Assurances n'exercent pas les mémes
fonctions exécutives dans les principales filiales du Groupe.

La présidente Veronique Weill et le directeur genéral
Stephane Dedeyan sont administrateurs des filiales bresiliennes

CNP Seguros Holding Brasil et Holding XS1 (Caixa Vida
e Previdéncia). Stephane Dedeyan est administrateur et vice-
président du conseil d'administration de XS5 Administradora
de Consorcios.

Les partenariats strategiques et nos positions de marche en
Ameérique latine et en Europe hors de France sont détailles
pages 20 et 21.

Pour CNP Seguros Holding Brasil, Holding XS1, XS5
Administradora de Consorcios et CNP Assurances Compania
de Seguros, CNP Assurances a conclu des pactes d'actionnaires.
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Facteurs de risque et gestion des risques
Facteurs de risque

2.1

Ce chapitre a pour objectif de présenter les principaux risques
auxquels le groupe CNP Assurances est expose, et repond
notamment aux exigences :

Facteurs de risque

e du reglement (UE) n* 2017/1129 du Parlement europeen et
du Conseil du 14 juin 2017 concernant le prospectus a
publier en cas d'offre au public de valeurs mobilieres ou en
vue de l'admission de valeurs mobilieres a la négociation
sur un marche reglemente (dit Prospectus 3) ;

¢ du reglement delégué (UE) n* 2019/980 de la Commission
du 14 mars 2019 complétant le reglement n* 2017/1129 sur
la forme, le contenu, lexamen et lapprobation du
prospectus a publier ;

e des orientations de 'ESMA sur le nouveau format des
facteurs de risque que les eémetteurs devront publier dans
le Prospectus 3 (ESMA31-62-800).

Le groupe CNP Assurances attire Llattention sur les
risques déecrits ci-dessous ; inherents a la nature des activites
de CNP Assurances et a lenvironnement économique,
concurrentiel et reglementaire dans lequel s'exercent
ces activités.

Cette présentation détaille les risques importants auxquels le
groupe CNP Assurances est spécifiquement exposeé.

Le paragraphe est organise selon les six catégories suivantes :

¢ les facteurs de risque liés aux marchés financiers : risque
lié aux taux dintérét et risque lieé a la valorisation et au
rendement des actions ;

¢ les facteurs de risque de crédit et de contrepatrtie : risque
de crédit et de contrepartie corporate ou souveraine
et risque de concentration sur les crédits et contreparties ;

CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2021

* les facteurs de risque technique liés a lactivité
d'assurance : risque de rachat ou de résiliation des contrats ;

* les facteurs de risque opérationnel liés a l'exercice
de lactivité risque de sous-traitance, risque de
non-conformité des produits ou des interactions avec les
clients (sécurité financiere et lutte LCB-FT), et risque lié aux
systemes d'information, a la sécurité des données et cyber-
risque ;

e les facteurs de risques stratégiques : risque lieé aux
partenariats stratégiques, risque pays, risque lieé aux
evolutions reglementaires et risque de business model

¢ les facteurs de risques liés au changement climatique.

Au sein de chacune des categories, les risques sont classes
par ordre dimportance décroissante. A noter que des
informations sur ces processus, procédures et controles de
risques sont donnees en partie 2.2 de ce present chapitre.

L'évaluation des risques a été realisee cette année dans le
cadre de la mise a jour annuelle de la cartographie des
risques du Groupe a partir de trois approches :

e Capital de solvabilité requis (SCR) tel que défini dans la
formule standard de Solvabilité Il (méthode privilégiée) :
estimation de l'impact de réalisation du risque sur le taux de
couverture du Groupe ;

e Sensibilité du ratio de solvabilité au risque évalué :
methode utilisee pour les risques non captés dans la
formule standard lorsqu'une étude dimpact était
disponible ;

e Autre approche ; jugement d'expert, base sur des
echanges et lavis des metiers experts, études dimpact
indicateurs et reportings internes.



Facteurs de risque et gestion des risques 2
Facteurs de risque

EVALUATION DE LA SEVERITE DE L'IMPACT

Pour les risques évalués via une approche quantitative, l'échelle de mesure suivante a éte utilisee :

Mineur Modéré Majeur Critique
Ratio de solvabilite S2 <5pts 5-10 pts 10 - 20 pts > 20 pts
Résultat avant impot <10 M€ 10-50 M€ 50 - 250 M€ > 250 M€
Cette approche a été complétée par une analyse a dire La cotation résiduelle, qui est le risque residuel, résulte de la
d'expert, qui peut tenir compte de la fréquence d'occurrence notation brute, mitigée par les actions de remédiation mises
du risque ainsi que des aspects relatifs a limage, l'humain et en place par le Groupe pour encadrer ce risque. C'est cette
aux aspects reglementaires et juridiques ou tout autre syntheése qui sert de base a la sélection des risques présentes
élément pertinent. dans ce chapitre.

Les risques identifies comme étant importants (cotation résiduelle Critique ou Majeur) pour le Groupe sont ainsi classés de la
maniere suivante :

Cotation .

Famille de risques Risque résiduelle Evolution N/N-1

Risques liés aux marchés financiers Risque lie aux taux d'interét Critique Stable
Risque lie a la valorisation et au rendement  Majeur Stable
des actions

Risques de crédit et de contrepartie Risque de credit et contrepartie corporate Majeur Stable
et souveraine
Risque de concentration et de credit Majeur Stable
sur les contreparties *

Risques techniques d'assurance Risque de rachat ou de résiliation Majeur Stable
des contrats

Risques opérationnels Risque de sous-traitance Majeur Stable
Risque de non-conformité des produits Majeur Stable

ou des interactions avec les clients (securité
financiere et lutte LCB-FT)

Risque lie aux systéemes d'information, Majeur Stable

a la sécurité des données et cyber risque
Risques stratégiques et business Risque lie aux partenariats stratégiques Critique Stable

Risque pays Majeur Stable

Risque lie a la mise en place de nouvelles Majeur Stable

réglementations

Risque sur le Business Model * Majeur Non cotéeenN -1
Risques liés au changement climatique Risque lie au changement climatique * Majeur NoncotéeenN -1

*

Les risques de concentration et de crédit sur les contreparties, de Business Model et de changement climatique ont été integrés cette année avec la
mise a jour de la cartographie des risques du Groupe

Les cotations 2021 sont relativement stables par rapport a 2020. Les évolutions a la hausse ou a la baisse sont principalement liées a un affinement
de l'évaluation et de l'approche plutét qu'a une évolution du profil de risque du Groupe.

L'émergence de la crise ukrainienne en février 2022 fait l'objet d'un paragraphe dédié dans le facteur de risque lié aux pays.
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Facteurs de risque

2.11 Facteurs derisque liés aux marchés financiers

Risque lié aux taux d'intérét

Une évolution des taux d'intérét impacte la valeur de marché
des instruments financiers, et peut affecter le compte de
resultat et/ou la solvabilite de l'entreprise. Elle agit egalement
sur la profitabilité du Groupe en impactant les conditions
financieres de reinvestissement et/ou de refinancement, ainsi
que les comportements des clients d'arbitrage entre produits
financiers ou d'exercice d'options contractuelles.

En cette période de taux d'interét bas, CNP Assurances subit
une baisse des taux de reinvestissement, entrainant une
baisse progressive des taux de rendement de son portefeuille
obligataire. A plus long terme, une baisse durable des taux
d'interét rend plus difficile le prélevement des chargements
prevus dans les contrats d'épargne-retraite et expose
l'assureur a une baisse de ses marges, en particulier sur les
contrats d'assurance vie en euros. Dans des scénarios plus
extrémes encore, et malgré une faible proportion de contrats
avec taux garantis, CNP Assurances court le risque de ne pas
atteindre sur ses actifs le niveau de rendement suffisant pour
honorer les taux garantis contractuellement a ses clients,
l'obligeant a mobiliser ses fonds propres pour satisfaire la
garantie donnee.

Le contexte des taux bas a perduré en 2021, de maniere
comparable a 2020. L'année a par ailleurs eté marquee par
l'accéleration constante de linflation en zone Euro (5 % a fin
décembre ?), du fait notamment de la hausse constante du
cours du petrole. Ce retour de linflation laisse augurer un
resserrement monetaire prudent en 2022. L'OAT 10 ans était a
0,20 % a fin 2021 contre - 0,34 % en 2020.

Le taux de couverture et la MCEV® (Market Consistent
Embedded Value) sont déterminés a partir d'un bilan
économique fondé sur l'estimation de la juste valeur des
élements de passifs et d'actifs : or la juste valeur des passifs a
augmente de maniere plus importante que la juste valeur des
actifs du fait (i) de garanties importantes dans les passifs en
euros qui constituent lessentiel des passifs de
CNP Assurances et (i) de l'écart de duration entre les passifs
et les actifs en representation, les premiers etant plus longs
que les seconds.

Une baisse des taux de référence pour l'établissement du
bilan economique conduit a une diminution des fonds propres
économiques. Une future baisse complémentaire des taux
aurait pour conséquence de poursuivre la diminution du taux
de couverture Solvabilité 2 et de la MCEV®.

Le Groupe dispose ainsi en France et en Europe hors France,
d'engagements avec garanties en €, qui représentent 255 Md€

Point sur l'inflation en fin d'année 2021

Dans le contexte de la crise de la Covid-19, la réouverture
rapide de l'économie, les perturbations affectant les chaines
d'approvisionnement et le rebond des prix de l'énergie, ont
alimenté linflation sur cette fin d'année (2,8 % en France et
environ 5 % pour la zone Euro). Au Brésil, ou le Groupe est
egalement présent, l'indice d'inflation (IPCA) avoisinait les 10 %
a fin 2021 contre 5 % en 2020.

et 95 % des encours moyens en 2021, hors unités de compte.
Le portefeuille obligataire (hors unités de compte) représente
plus de 80 % des actifs du groupe CNP Assurances, soit pres de
280 Md€ en valeur bilan (normes IFRS).

Face a cette situation, CNP Assurances déploie depuis
plusieurs années une politique de mise en reserve dune
partie des produits financiers générés par ses investissements
au travers de la dotation a la provision pour participation aux
excedents (PPE). Cette provision pourrait étre mobilisee a
l'avenir dans une situation de taux d'intérét durablement bas.
L'arréte relatif aux fonds excédentaires en assurances vie
datant du 24 decembre 2019 a permis de reconnaitre une
partie substantielle de la PPE en element eligible a la
couverture du SCR. Par ailleurs, CNP Assurances a poursuivi la
transformation des encours en épargne et le rallongement de
la duration obligataire a l'actif.

En 2021, contrairement a l'année préceédente, les variations de
marché ont été favorables, contribuant au taux de couverture
a hauteur de 17 points. Ces variations sont en majeure partie
portées par la hausse des marchés actions.

Au global, le taux de couverture du SCR Groupe, qui s'établit a
217 % au 31 decembre 2021 baisserait de 18 points en cas de
baisse de 50 points de base des taux d'intéréts europeens. De
plus, la valeur in-force du groupe CNP Assurances, telle
qu'évaluée dans le cadre du calcul de la MCEV® baisserait de
2,7 Md€ en cas de baisse de 50 points de base des taux
d'intéréts européens.

Les risques financiers restant les plus significatifs pour
U'entreprise, le dispositif de surveillance a éeté renforce suite a
l'émergence de la crise sanitaire de 2020. En particulier le
groupe CNP Assurances s'est doté d'une déclaration
d'appétence aux risques, ou Risk Appetite Statement (RAS)
applicable depuis début 2021. L'objectif de cette déclaration
est de formaliser, au niveau du groupe CNP Assurances, son
appétence pour les risques auxquels ce dernier est et pourra
étre confronté, dans le cadre de ses activites existantes et au
cours de l'année a venir. Elle exprime également la tolérance
au risque, c'est-a-dire le niveau maximal de risque qu'il
accepte d'assumer. Cette déclaration a vocation a couvrir
l'ensemble des risques jugés majeurs ou critiques au niveau
du groupe CNP Assurances.

Le risque de baisse de taux d'intérét et de persistance d'un
niveau bas des taux d'intérét est ainsi consideré comme
critique.

Les projections associées a la remontée des prix comporte
des incertitudes quant a la duree et lintensité de cette
inflation. Avec l'émergence de la crise ukrainienne en février
2022, le scénario le plus probable pour les Européens serait
une flambée durable des prix de l'énergie et une envolée du
cours du blé; ces deux matieres pouvant étre de maniere
importante, a lorigine dune montée du taux d'inflation.
Comme évoque préecedemment, la hausse du cours du
pétrole a fortement contribué a cette inflation en fin d'année
2021 Le risque inflation fait a ce titre l'objet d'une surveillance
particuliere par le Groupe.

(1) Estimation publiee le 7 janvier 2022 par Eurostat, ['Office Statistiques de ['Union européenne
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De maniere génerale, le Groupe est modérément sensible a
linflation en raison de ses revenus qui sont bases
principalement sur les reserves techniques d'assurance et,
dans une moindre mesure, sur le revenu des primes. En
France, le niveau important de provision pour participation aux
benefices ainsi que des plus-values permet dattéenuer le
risque en modulant notamment lintéressement en fonction
du contexte de marche et des attentes des assures.

Facteurs de risque et gestion des risques
Facteurs de risque

Ainsi, le Groupe ne prévoit pas de déviations significatives par
rapport a la trajectoire centrale, quels que soient les scenarios
d'inflation raisonnables envisages.

Risque lié a la valorisation et aux rendements des actions

Les investissements en actions constituent un levier de
diversification utilisé de maniere relativement importante au
sein du portefeuille d'investissements du groupe CNP Assurances,
soit en achetant directement des actions, soit au travers de
fonds. Ils concernent ainsi 16 % des actifs du Groupe
(59 milliards en valeur bilan normes IFRS hors unités de
compte), dont plus de 78 % sur des titres cotés, le reste
concernant le capital investissement (ou private equity) et les
investissements en infrastructure. La valeur au bilan IFRS des
actions dans les portefeuilles en unités de compte s'éleve a
1,8 Md€ a fin decembre 2021.

Les variations défavorables des parameétres de marché lies
aux actions (cours, volatilite, etc) représentent un risque de
perte pour l'entreprise.

Les consequences de la crise sanitaire sur les marchés
peuvent étre constatées a différents niveaux :

e sur le compte de resultat comptable avec notamment la
baisse des dividendes recus ;

e sur le niveau des fonds propres en baisse, lice a la
reconnaissance des actions en juste valeur sans passage
par résultat ;

e sur le ratio de solvabilité, en diminution, liee a la baisse de
la juste valeur dans l'établissement du bilan economique.

Le Groupe est ainsi sensible a deux types de risques :

(i) un risque lieé a la baisse des dividendes percus qui a un
impact essentiellement sur le compte de resultat
comptable en se traduisant par une diminution des
revenus ;

(i) un risque lie a la baisse de valeur de marché des actions
qui peut avoir des impacts a plusieurs niveaux :

(@) une diminution du taux de couverture Solvabilité 2,

(b) une diminution des fonds propres IFRS (soit une sensibilite
de - 484,8 M€ en cas de baisse de 10 %),

(c) en cas de chute importante et prolongée des marches
actions, un éventuel impact complémentaire en résultat
au titre de la reconnaissance d'une provision pour risque
d'exigibilite et d'une provision pour depréciation.

L'année 2021 est toujours marquée par la persistance de la
crise financiere liee a la Covid-19, mais les marcheés financiers
connaissent une croissance importante avec notamment une
hausse de + 29 % du CAC a fin décembre. Ce rebond est
particulierement porté par la reprise économique liee a la
réouverture de certaines économies suite aux campagnes de
vaccination, aux différentes mesures de soutien de la part des
banques centrales, et des politiques de relance.

Au titre de 2021, au regard d'une situation plus favorable des
marches, les revenus du compte propre du Groupe se sont
eleves a 840 M€,

Le taux de couverture du SCR Groupe, qui s'établit a 217 % au
31 décembre 2021, n'est pas sensible a une baisse des
marchés actions (choc de - 25 % réalisé), en raison du niveau
éleve des indices boursiers et des plus-values du portefeuille
ainsi que du renforcement des couvertures actions. Cependant,
la valeur in-force du groupe CNP Assurances, telle qu'évaluée
dans le cadre du calcul de la MCEV® baisserait de 2,2 Md€ en
cas de baisse de 25 % des marches actions.

Le Groupe a mis en ceuvre depuis de nombreuses années un
programme de couverture, visant entre autre, a limiter l'impact
de la baisse des actions. Le cumul des couvertures
optionnelles en stock au 31 décembre 2021 s'éleve a 17,1 Md€
de notionnel. La politique de couverture du portefeuille action
a eté renforcée en 2020, permettant ainsi de securiser la
production financiére IFRS et les plus-values des portefeuilles.
Les couvertures optionnelles protégeant le portefeuille action
d'une éventuelle baisse des marches, sont de 7,9 Md€ de
notionnel a fin 2021.

Le risque de baisse des actions est ainsi considéré comme
majeur.

2.1.2 Facteurs derisque de crédit et de concentration

Risque de crédit et de contrepartie corporate ou souveraine

Le risque de crédit et de contrepartie est notamment porté par le risque de défaut de la contrepartie, qu'elle soit une entreprise
privée ou un souverain, soit le risque de perte lié aux caracteristiques de la contrepartie.

Obligations souveraines et assimilées

En période de hausse des niveaux d'endettement des Etats,
des inquietudes peuvent apparaitre sur la capacité de certains
Etats souverains a rembourser leur dette, conduisant & une
défiance sur les obligations émises par ces Etats ou par leur
secteur public, amenant a de forts écartements des spreads.
Dans une situation extréme, CNP Assurances pourrait étre
amenée a subir un défaut ou une restructuration de dette
conduisant a constater de fortes pertes sur ces titres.

Le bilan de CNP Assurances, largement investi en titres
europeens et en particulier frangais, est naturellement sensible
a un élargissement des spreads des Etats de la zone euro
considéres comme relativement exposés. Une hausse de ces
spreads couplée a une vague de rachats des contrats
d'épargne de nos assures déclencherait des realisations de
moins-values obligataires qui pourraient impacter les fonds
propres de l'entreprise.

Suite a l'amélioration de la situation economique portee par le
rebond de la demande et de la consommation, ainsi que le
maintien des programmes d'achat des banques centrales, les
spreads sont restés particulierement resserrés sur l'ensemble
de l'année 2021
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Le taux de couverture du SCR Groupe, qui s'établit a 217 % au
31 decembre 2021 baisserait de 11 points en cas d'ecartement
de + 50 points des spreads d'obligations souveraines.

Le risque de défaut peut également étre mesuré par les SCR
de spread et de contrepartie, representant un impact respectif
de 28 points et de 7 points a fin décembre 2021.

Obligations émises par les entreprises
privées (dites corporate)

Le risque de crédit d'une obligation désigne l'éventualité
d'une défaillance partielle ou totale de l'émetteur sur sa dette
et également par extension d'une augmentation du spread de
credit du portefeuille obligataire. Le spread de crédit designe
la prime de risque, c'est-a-dire l'écart entre le rendement
d'une obligation et celui d'un emprunt d'Etat de trés bonne
qualite ayant les mémes caracteristiques. Le spread de credit
d'un  émetteur varie sous leffet, notamment, dune
modification de la perception par les investisseurs du risque
de credit de cet emetteur.

En tant qu'investisseur long terme, le groupe CNP Assurances
detient sur ses portefeuilles hors unités de compte plus de
85 Md€ (en valeur de marché) d'obligations émises par des
entreprises privees, soit plus de 47 % des investissements
obligataires hors unités de compte au 31 décembre 2021
Le Groupe est en conséquence sensible a une variation du
spread de credit de ces obligations.

Ce risque dépend de la santé financiere de l'émetteur de sa
qualite de credit. 70 % du portefeuille d'obligations privees a
une notation A ou supérieure et les groupes d'émetteurs
notés BBB représentent 27 % du portefeuille (en valeur de
marche). Les investissements se répartissent par ailleurs sur
des eémetteurs bancaires (a 42 % en valeur de marché) et sur
un mix sectoriel diversifié concernant les autres entreprises.

En 2021, le portefeuille de credit ne subit pas de degradations
de notation importantes, soutenu par le rebond économique
d'aprés confinement. Les expositions sectorielles sur les
activités jugees les plus a risque depuis l'épisode de Covid-19
restent tres mesurees.

Néanmoins, une nouvelle sensibilité du taux de couverture a
éteé introduite en 2020 afin de compléter la mesure des
impacts du risque de credit. La sensibilité ajoutée consiste a
dégrader 20 % du portefeuille obligataire d'une
note compléte. L'impact de cette sensibilité au 31 décembre
2021 reste limité : baisse du taux de couverture de - 3 points
en cas de degradation de 20 % du portefeuille obligataire.

Le Groupe a maintenu en 2021 la couverture du risque de
spread de crédit dans son programme de couverture.

Au 31 décembre 2021, celle visant a protéger le portefeuille
obligataire en cas de hausse des spreads corporate, s'éleve a
1,3 Md€ de notionnel.

Au global, tenant compte de ces différents parametres, ce
risque est considéré comme majeur pour le groupe
CNP Assurances.

Risque de concentration sur le crédit et les contreparties

Ce risque resulte des expositions individuelles importantes
liees, ou des expositions significatives sur des groupes de
contreparties considérés comme un bénéficiaire unique, ou
des contreparties opérant dans un méme secteur d'activite, ou
une méme zone geographique.

Le groupe CNP Assurances, investi de fagon importante dans
les souverains, représentant 34 % des encours hors unités de
compte a fin 2021. La majorité des investissements sont
realises dans des zones relativement stables : en France a
hauteur de 53 % et en Europe, pour 17 % (pays ayant une
notation comprise en AAA et A).

Ce risque est considéré comme majeur pour le Groupe mais
atténué par lexistence d'un encadrement défini au sein du
Risk Appetite Statement de l'entreprise, qui impose des limites
précises de concentration géographique et par secteur
d'activite. Ce dispositif est complété par des limites de
concentration maximum par groupe d'émetteurs, definies
dans le cadre de la gestion des risques d'investissements.

2.1.3 Facteurs derisque liés a l'activité d'assurance

Risque de rachat ou de résiliation

Le risque de rachat est défini comme étant la perte ou le
changement défavorable de la valeur des engagements
d'assurance resultant d'une modification du comportement
des assures en matiere de rachat de contrat.

Les produits d'épargne proposent une option de rachat par les
assurés a une valeur fixée contractuellement. Ces rachats
dépendent de la performance des marches financiers, du
rendement offert par dautres placements financiers
concurrents, du comportement et de la confiance de nos
clients et de la fiscalite applicable a ces opérations.

Pour les contrats de retraite collective, le risque de rachat se
matérialise principalement comme un risque de transfert
demandé par le souscripteur, dans un contexte ou la loi
PACTE entrée en vigueur en 2019, a introduit l'obligation de
prévoir ce type de transfert pour chacun des contrats.

Avec un encours moyen en épargne/retraite (euro et UC) de
281 Md€ en France uniquement, le risque de rachat est
important pour le Groupe. Des rachats élevés pourraient avoir
des impacts importants sur les resultats ou la solvabilité dans
certains environnements défavorables.

Pour l'assurance des emprunteurs, il existe de plus un risque
de rachat des contrats, soit dans le cadre du rachat anticipée
ou de la renégociation du crédit sous-jacent (qui est favorisé
dans les périodes de baisse des taux d'intérét), soit dans le
cadre d'une resiliation. L'existence de rachats dans des
proportions non anticipées vient modifier la duration des
contrats et peut pénaliser leur rentabilité. En tant que premier
assureur du marché frangais en assurance emprunteur @,
CNP Assurances est significativement exposée au risque
de résiliation, qui pourrait avoir des impacts importants sur
le résultat du Groupe.

(1)  Positionnement par acteur sur la base des cotisations encaissées (brutes de réassurance) en France, Argus de l'assurance « Classement de
l'assurance emprunteur : les bancassureurs (chiffres 2020 en M€) », septembre 2021
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Au niveau des filiales du Groupe, ce risque est considéré
majeur compte tenu de la dominante de l'activité eépargne en
Italie, ainsi qu'au Brésil sur les produits de retraite, avec la
possibilité de transfert de contrats vers la concurrence. Au
Bresil, les produits de prévoyance ainsi que les produits
associes a des préts immobiliers et a la consommation
presentent egalement un risque de résiliation important.

Aucune modification importante de la tendance des rachats
n'a ete constatée au 31 décembre 2021, bien qu'on observe
une légére hausse de rachat sur le péerimétre emprunteur sur
la France, et sur lltalie, mais cette hausse est relativement
limitée comparée a la moyenne des cing dernieres annees.
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Au Bresil, cette tendance est également constatée, comme
sur l'ensemble du marché sur les deuxiemes et troisiemes
trimestres, consequence de la faible attractivite en lien avec la
baisse de la rentabilité des titres a revenu fixe observeée sur
cette péeriode.

De maniere géneérale, le risque de rachat est lié au
comportement des assurés du Groupe qui est par nature tres
incertain et dépendant de facteurs en partie exogenes.
Il est donc considérée comme majeur pour le groupe
CNP Assurances.

2.1.4 Facteurs de risque opérationnel liés a l'exercice de l'activité

Risque de sous-traitance

Le modele d'affaires de CNP Assurances implique un recours
important a la sous-traitance, telle que deéfinie par
Solvabilité 2. Ainsi, un certain nombre d'activités sont
deléguées a des partenaires ou confiées a des prestataires.
Cestlecas:

e de certaines opérations dassurance (déléguées a
nos partenaires distributeurs en assurance individuelle
en France) ;

e de la gestion d'une partie des contrats et/ou des sinistres
pour la filiale CNP Santander notamment et une partie des
contrats pour la filiale brésilienne ;

e de la gestion d'actifs sur une large part des investissements
en France ou en lItalie (par la filiale CNP UniCredit Vita) ;

e de la gestion informatique, pour la filiale CNP Santander
notamment mais aussi en partie en France ;

e de certaines fonctions clés pour ce qui concerne des filiales
de materialité moindre (par exemple, CNP Luxembourg
uniquement pour laudit interne, les autres fonctions cles
sont internalisées).

Les principaux risques induits par la mise en place de la sous-
traitance sont la qualité et la conformité des activités confiees,
le respect de la réglementation en particulier le délit de
marchandage, la dépendance, la perte de savoir-faire, les
risques de blanchiment de capitaux, le financement du
terrorisme ou de corruption, les conflits d'intéréts, les risques
de non-respect de mesures de sanctions économiques et
financieres, les risques de fraude, les risques de non-respect
de la réglementation sur la protection des données a
caractére personnel.

La sous-traitance fait ainsi lobjet d'une politique interne afin
d'ameéliorer lapprehension, le suivi et la maitrise des risques liés.

D'une maniére générale, les activités critiques et importantes
qui font aujourd’hui lobjet d'une sous-traitance relevent
principalement de trois grands domaines : la gestion des
contrats clients (gestion des contrats, relation client,
archivage), la gestion des actifs et la gestion des systemes
d'information.

Depuis 2019, la direction du pilotage de la sous-traitance
Groupe permet de renforcer le dispositif transversal par la
mise a jour d'une cartographie des sous-traitants et la
recherche systématique de back-up a l'échelle du Groupe.

La filiere contréle de la sous-traitance pilotée par l'Audit
Interne  contribue au renforcement des controles
opérationnels realises par les délégataires et des contréles
relatifs aux risques de non-conformité notamment.

En 2021, le dispositif de contréle de la sous-traitance s'est
renforcé par le déploiement de controles ciblés sur les
activités critiques ou importantes. Les orientations émises par
UEIOPA en matiere de fournisseurs de service en cloud ont éte
impléementees. Ce qui s'est traduit notamment par la creation
d'un registre de prestation en cloud, d'un plan d'assurance
sécurité dedié, par la mise a jour du clausier.

Ce risque est consideré comme majeur pour le groupe
CNP Assurances.

Risque de non-conformité des produits ou des interactions avec les clients (sécurité

financiére et lutte LCB-FT)

Le risque de non-conformité des produits se définit comme
étant le risque susceptible d'empécher lentreprise de
respecter ses obligations réglementaires ou ses normes
internes vis-a-vis de ses clients.

Plusieurs éléments du cadre normatif de l'activité d'assurance
ont évolué, notamment concernant le domaine de la
protection de la clientele pour lequel de nombreuses
reglementations nouvelles s'appliquent : le réglement
transsectoriel sur les produits d'investissement (dit « PRIIPs »,
entré en vigueur en janvier 2018) et la directive distribution
assurance (DDA, entrée en vigueur en octobre 2018), mais
également le réglement général sur la protection des
données (RGPD).

Le suivi de ce cadre normatif met en exergue les risques de
non-conformité auxquels CNP Assurances doit faire face en
raison de la diversité de ses activites, dans un contexte ou les
risques evoluent par ailleurs avec la digitalisation de la relation
client et le renforcement des ventes en unités de compte.

Dans le modele d'affaires de CNP Assurances en France, la
presentation des opeérations d'assurance vie, qui reléve de la
responsabilite de lassureur, est le plus souvent réealisee par
des partenaires. Les produits proposes ainsi que les
documents contractuels et commerciaux présentes aux
clients doivent garantir a l'entreprise un niveau de sécurité
juridique approprie, et permettre a lassuré (ou au
souscripteur) de connaitre avec precision le contenu et
l'étendue des garanties qu'il a contractees ou des propositions
commerciales qui lui sont faites.
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De plus, en réponse a la crise sanitaire et dans la continuité
des ambitions de modernisation des echanges, CNP Assurances
a développe la signature electronique avec ses partenaires.

Il est a noter qu'aucun événement de nature a empécher
l'entreprise de respecter ses obligations n'a éte déclaré durant
l'année 2021, en lien avec la crise sanitaire.

Par ailleurs, la lutte contre le blanchiment des capitaux et le
financement du terrorisme (LCB-FT) et le respect des mesures
de sanctions économiques et financieres (LCB-FT) constitue
une preoccupation quotidienne du Groupe. Le modele d'affaires
déploye, dans lequel un grand nombre d'opérations est intermedie
par les partenaires, determine les conditions de controle
mises en place. Lorsque la relation commerciale est du ressort
des partenaires, ceux-ci jouent un role essentiel dans la phase
de recueil des informations d'identification et de connaissance
du client, ainsi que dans la connaissance actualisee du client
tout au long de la relation d'affaires. Les conventions de
gestion conclues entre CNP Assurances et ses partenaires
precisent les taches confiees par l'assureur a l'intermédiaire.

CNP Assurances ayant éte sanctionnee en 2018 (amende de
8 M€) en raison d'insuffisances relevees dans le cadre de la
LCB-FT ainsi qu'en 2014 (amende de 40 M€) en raison de
négligences dans la recherche des bénéficiaires de contrats
d'assurance vie non réclameés, a depuis, renforce son dispositif
de controle. En effet, le code de conduite groupe
« C@pEthic » et une cartographie du risque de corruption
dans le groupe ont été mis en place en application de la loi
Sapin 2 sur la lutte contre la corruption, qui rappellent le
principe de tolérance zéro de CNP Assurances face aux actes
de corruption et de trafic d'influence.

Ainsi pour CNP Assurances, le risque de non-conformite est
considére comme majeur.

Risques liés au systéme d'information, a la protection des données et cyber-risque

Le cyber-risque se définit comme tout risque de perte
financiere, d'interruption des activites ou datteinte a la
réputation de lentreprise en raison d'une défaillance des
systemes d'information (SI). Le cyber-risque fait l'objet d'un
suivi continu au sein de CNP Assurances et sa couverture est
regulierement questionnee par des experts dedies afin de
s'adapter de maniére agile a un environnement changeant.

Le Groupe s'appuie sur un systeme d'information dont le role est
primordial dans l'ensemble de ses activites opérationnelles et
commerciales. Les incidents informatiques sont généralement
la premiere cause des incidents opérationnels de CNP Assurances.

Le Groupe doit s'adapter a un environnement en constante
évolution, avec notamment un contexte de cyberattaques de
plus en plus fréquentes.

Les risques liés aux systemes d'information recouvrent
notamment les risques liés a la sécurité, les risques applicatifs
et les risques lies a la protection des données (divulgation,
altération ou destruction de données sensibles). Des risques
de pertes peuvent étre lies a linterruption, a l'indisponibilité ou
aux lenteurs de systémes dlinformation, et pourraient
constituer egalement un risque d'image aupres des clients.
L'ouverture des systemes d'information a certains partenaires
et prestataires expose CNP Assurances a des risques
d'intrusion et a des actes de malveillance qui pourraient avoir
pour consequence la divulgation de données sensibles. Le
Groupe a ainsi mis en ceuvre un dispositif de gestion de la
sécurité des systemes dinformation et nommé un
responsable dedie a ce sujet (RSS)).

Concernant les partenaires et les filiales, une campagne
massive de plus de 60 audits sécurité a eté menée avec le
suivi de remediation adapté. Cette campagne a porte
principalement sur les sous-traitants critiques et sera
generalisée sur les prochaines annees. Elle est complétée par
des outils de scoring externe.

Plusieurs actions ont été menees telles que des formations
obligatoires et des campagnes de phishing mesurant les
évolutions individuelles. Le dispositif de couverture du cyber-
risque a eté recemment renforce par l'adoption de nouvelles
mesures preventives (infrastructure dediee aux attaques de
type « déni de service », déploiement de mécanisme de
selfcare, anonymisation des données, chiffrement de
communications audio (pieuvres..), amélioration de la securite
des postes de travail, renforcement des controles d'acces aux
réseaux proteges, définition de politiques, cyber, pilotage).
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On note par ailleurs des vulnérabilités dans la securite
informatique des systemes d'information des filiales, au Bresil
notamment, mais faisant l'objet de corrections rapides et
remediations suite aux recommandations d'audit emises par le
siege et la montée en efficacité des équipes locales.

Dans un contexte ou le risque d'intrusion dans les applications
du groupe CNP Assurances est toujours fort compte tenu du
contexte de cybercriminalité en hausse, et de la genéralisation
du travail a distance depuis mars 2020, les mesures
préventives neécessaires ont eté mises en place au niveau du
Groupe, avec notamment :

e le renforcement de la sécurité des serveurs mails, en utilisant
les dernieres versions de normes et protocoles existantes
sur le marché ;

e |'amélioration des mesures de protection de l'ActiveDirectory,
en se dotant d'une solution recommandée par UANSSI
(Agence Nationale de la Sécurité des Systemes d'Information).
Cet annuaire ActiveDirectory étant une piece centrale de
toute organisation, est la cible privilégiée de tout attaquant
souhaitant accéder a la globalité du systeme d'information.
Sa protection est donc majeure en termes de sécurite Sl ;

e la géneéralisation de l'utilisation recommandée par 'ANSSI
de la méthode EBIOS Risk Manager pour les methodes
d'analyse des risques.

Des reportings bimestriels ont été instaurés afin de présenter
la maturité sécurité des applications aux directions métiers et
fonctions groupes. A éte, par ailleurs, realise sur l'année 2021,
un audit par un cabinet indépendant, visant a évaluer la
maturité de la sécurité SI du Groupe, et qui a permis ainsi
d'identifier ses forces principales en la matiére, mais aussi ses
axes d'ameélioration, touchant particulierement les plus petites
entités du Groupe.

En tant qu'assureur vie (avec notamment des donnees
relatives a la santé des assures) et compte tenu du volume
important de contrats et dassurés faisant Llobjet de
traitements informatiques ou non, CNP Assurances est
fortement exposée aux risques de violation de données a
caractere personnel. L'entrée en vigueur du nouveau
reglement sur la protection des données (RGPD) a fait l'objet
d'un projet transversal de mise en conformité au sein du
groupe CNP Assurances.



En termes d'organisation et de gouvernance, le risque lié aux
systemes d'information fait l'objet d'un suivi au plus haut
niveau de l'entreprise et est integre dans la politique générale
de gestion du risque de l'entreprise, avec notamment :

* le comite de sécurite des systemes d'information, ou
siegent les directeurs de la direction de l'expérience client
et systeme d'information, du Secrétariat Général et des
risques Groupe. Il est piloté par le RSSI, a frequence
mensuelle, et dont les missions principales sont, de
présenter le suivi des indicateurs clés de risque, d'eéchanger
sur les événements majeurs du mois en matiere de
sécurité des Sl et de statuer sur les décisions a prendre ;

* le comité des risques Groupe, présidée par le directeur
général, et ou participent les membres du comité exécutif.
Il est piloté par la direction des risques Groupe et aborde
notamment tous les faits marquants relatifs au risque SI ;

2.15 Facteurs de risque stratégique

Risque de partenariat

Ce risque est defini comme étant le risque de perte de revenu lie
aux partenariats (arrét de coopeération, réorientation du partenariat),
y compris le risque de renouvellement défavorable, conclus par le
Groupe ; et le risque qu'un partenariat impacte negativement les
resultats du Groupe, ou implique la constatation de deépréciation
d'écart d'acquisition ou d'autres actifs incorporels.

CNP Assurances noue, directement ou au travers de ses
filiales, des partenariats strategiques permettant de renforcer
sa présence sur certains marchés. Ces partenariats constituent
un moyen pour CNP Assurances de partager le risque
économique et financier avec les partenaires concernés. Ils
peuvent revétir une forme simplement commerciale
(conclusion d'un accord de distribution) ou bien également
capitalistique (creation d'une filiale commune).

L'intégration de ces partenariats ou de ces filiales communes
au sein du Groupe peut se révéler parfois plus difficile et plus
longue qu'envisagée, ou nécessiter la mobilisation plus
importante des equipes et des dirigeants concernés, et ainsi
impacter négativement les résultats du Groupe. Par ailleurs, la
vie des affaires et leur constante évolution impliquent une
incertitude sur la performance financiere des sociétés ou
partenariats acquis par rapport aux plans d'affaires initiaux sur
la base desquels les décisions d'investissement auront éte
fondées. De telles divergences peuvent conduire a la constatation
de dépreéciation d'écart d'acquisition ou d'autres actifs incorporels,
affectant negativement la situation financiere du Groupe.

En outre, l'évolution d'un projet, du contexte politique et
economique local, de la situation économique d'un partenaire,
ou la survenance d'un desaccord entre les partenaires,
peuvent conduire a un besoin de réorientation du partenariat.

Le modele d'affaires de bancassurance reposant sur le maintien
et le renouvellement des accords de partenariat, l'arrivée a
échéance d'accords de partenariats strategiques et le risque
de non-renouvellement font l'objet d'une attention particuliere.

Afin de limiter les risques, ces partenariats stratégiques sont
intégrés dans le dispositif de maitrise et de suivi du risque du
Groupe, afin de piloter leur performance et de formuler, puis,
mettre en oeuvre d'éventuelles actions de reorientation
rendues nécessaires, le cas eéchéant avec la participation du
partenaire distributeur. Notons également les autres actions
permettant d'attéenuer le risque, comme la qualiteé de la
gouvernance mise en place en début de partenariat, qui
implique notamment la direction de lentreprise dans les
instances, ainsi que les clauses d'indexation sur les bénéfices
futurs (dits meécanismes d'earn-outs) visant a aligner lintéerét
des coactionnaires sur la réalisation d'un business plan.
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e la présentation, a minima, une fois par an, d'un bilan sur
la securité des systemes d'information a l'occasion des
conseils d'administration de chaque entite du Groupe ;

* le suivi de ce risque via la thématique du risque opérationnel
dans le reporting trimestriel des risques, produit au niveau
de la direction des risques Groupe, et présentée au
comité executif, comité d'audit et des risques du groupe
CNP Assurances. Ce reporting est également transmis a la
direction des risques du groupe La Banque Postale ;

e lorganisation d'une communautée des RSSI au niveau Groupe,
composée des responsables sécurité de chaque filiale ;

e son encadrement dans les politiques de gestion du risque
opeérationnel et de controle interne du Groupe.

Au global, les risques lies au systeme d'information sont
considéerés comme majeurs au hiveau du Groupe.

Le groupe CNP Assurances a réalisé en 2021 plus de trois
quarts de son chiffre d'affaires IFRS avec cing partenaires
principaux (La Banque Postale 25 %, BPCE 19 %, Caixa
Seguridade 20 %, Banco UniCredit 10 %, Banco Santander 3 %).

Le développement a linternational et en France, du Groupe a
eté marque cette annee par:

e la sécurisation du partenariat au Brésil, avec la finalisation
le 30 mars 2021 du nouveau partenariat signe en aout
2020 entre CNP Assurances et Caixa Seguridade, portant
sur la distribution des produits consorcios dans le réseau de
la CEF, dont Llautorisation de la Banque centrale
bresilienne (BACEN) a été emise le 29 juillet 2021,

e l'élargissement de la présence du Groupe en ltalie, avec
l'acquisition des activités d'assurance-vie d'Aviva en ltalie
(561 % de CNP Vita Assicura (ex-Aviva S.p.A), la joint-venture
codétenue 49 % par Banco Unicredit, et 100 % de CNP Vita
Assicurazione  (ex-Aviva Life SpA)), réalisee le
1* déecembre 2021, permettant ainsi a CNP Assurances de
doubler sa part de marche dans cette zone.

Cette opération permet également de renforcer le
partenariat entre CNP Assurances et UniCredit S.p.A. au
travers de CNP Vita Assicura S.p.A. (joint-venture codetenue
a 49 % par notre partenaire bancaire), complétant leur
partenariat existant via la societe CNP UniCredit Vita S.p.A.

* le renforcement du positionnement en France, avec
notamment :

e le renforcement des partenariats industriels entre La
Banque Postale et le groupe BPCE, qui aura entre autre,
pour projet, de prolonger jusqu'en 2035 les accords
entre CNP Assurances et BPCE portant sur l'épargne et
la prévoyance, actuellement en vigueur jusqu'en 2030.

Ce projet rentre dans le cadre de l'acquisition faite en
décembre 2021 par La Banque Postale de la
participation de 16,1 % de BPCE dans CNP Assurances et
de son intention de déposer une offre publique d'achat
simplifiee sur les 211 % du capital de CNP Assurances
qu'elle ne détient pas.

Cette intégration renforce la solidité du lien entre
CNP Assurances et son actionnaire unique que
deviendra La Banque Postale, et permet au Groupe
de reéaffirmer sa stratégie de développement fondée sur
un modele d'assureur complet, multipartenarial et
international au service de tous ses partenaires et clients.
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e lacquisition de la totalité des intéréts minoritaires de
MF  Prévoyance en juillet 2021, conférant ainsi a
CNP Assurances le statut d'actionnaire unique de cette
filiale.

Risque pays

Le risque lié aux pays est le risque de pertes liees a des
facteurs politiques, économiques ou sociaux d'un pays, ainsi
qu'a la reglementation et aux contréles des autorités locales
des pays dans lesquels les entités du Groupe sont présentes.

Le Groupe étant présent dans de nombreux pays, en Europe
et en Amérique du Sud, la continuité et le developpement de
ses activités dependent en partie de la santé économique et
de la stabilité politique de ces pays.

Plus particulierement, l'equilibre économique de certaines
activités peut dépendre de la réglementation et des
engagements que prend L'Etat dans lequel ces activités sont
menees : l'assureur peut notamment étre ameneé a avancer
des fonds pour le compte de LEtat. Une évolution
réglementaire (par exemple concernant les majorations
legales sur rentes viageres en 2017) ou un renoncement de
[Etat sur ses engagements peut générer des situations de
litiges, qui peuvent avoir des impacts importants en termes de
résultat si l'issue est défavorable pour le Groupe. Cela pourrait
étre le cas au Brésil ou Caixa Seguradora a avance des fonds
pour le compte de lEtat brésilien, dans le cadre de
mecanisme de place d'assurance administrée.

Focus sur la France

La France, pays ou est établi le siege du Groupe, et ou le
niveau de capital de solvabilite requis représente pres de 82 %
du total Groupe, est considéerée comme un pays a risque
faible @ par les différentes évaluations externes et au regard
du bilan relativement positif qui peut étre dressé a fin 2021. En
effet, l'activité économique a fortement rebondi sur le second
semestre, liee notamment a l'accelération de la campagne de
vaccination sur l'été 2021 et a lallegement de certaines
restrictions.

La situation économique de la France figure parmi les plus
stables de la zone euro avec des perspectives de croissance
plus élevees que celles de 'Allemagne. Cette reprise devrait
étre portée par une hausse de la demande intérieure et
soutenue par la mise en ceuvre rapide et efficace des plans de
relance et d'investissements. Il est a noter, que, comme

Focus sur l'ltalie

L'ltalie comptait pres de 139 000 déces imputés a la Covid-19
a fin 2021, soit un bilan legerement plus lourd que celui de la
France (environ 129 000 a fin 2021) ®, malgré une population
moins nombreuse, mais demeurant plus agée. La situation
pandémique s'améliore, en raison du succes de la campagne
de vaccination : plus de 90 % de la population agee de 50 ans
ou plus avait un schéma vaccinal complet a la fin de l'année.

Sur le plan économique, une forte accéleration de l'activité est
observee en 2021. Sous limpulsion du gouvernement dirige
par Mario Draghi, et l'appui du plan de relance europeen, les
perspectives de croissance et d'investissement y sont élevées

(1) Notations pays issues d'Euler Hermes

Le modele d'affaires du Groupe reposant pour une large part
sur le maintien des partenariats existants et sur la capacité a
en nouer de nouveaux, le risque de partenariat est considere
comme critique.

Le Groupe est ainsi soumis et contraint par les
réglementations et controles des autorités locales. On peut
citer notamment le cas du Brésil, ou le versement de
dividendes a CNP Assurances doit faire l'objet de l'approbation
de la banque centrale brésilienne, ou encore les activités de
courtage realisees par Wiz Solugdes e Corretagem de
Seguros (societe du Groupe dont CNP Seguros Holding Brasil
S.A. est actionnaire minoritaire a hauteur de 25 %), cotée a la
BOVESPA (Bourse de Sao Paulo du Brésil), la plagant ainsi
sous la supervision de la CVM (Commission des Valeurs
Mobilieres), soit l'eéquivalent de 'AMF en France.

Le Groupe inclut en particulier des filiales importantes au
Bresil et en ltalie dont 20 % et 10 % du chiffre d'affaires 2021
du Groupe est réalisé respectivement dans ces deux pays.
L'activité du Groupe en France demeure la premiére avec plus
de 60 % du chiffre d'affaires a fin 2021

d'autres pays développés, la France dispose d'une réserve de
croissance supplémentaire non négligeable qui tient de la
« surépargne » accumulée par les menages frangais depuis le
debut de la crise.

Le taux d'inflation a la hausse, tiré notamment par la hausse
du prix de l'énergie, est en dega de la moyenne européenne.
Le climat politique et social de la France constitue toutefois un
facteur d'incertitude, avec notamment les élections
présidentielles prévues en mai 2022.

Pour le Groupe, les orientations prises par les pouvoirs publics,
quant a la constitution d'un grand pole public financier, cadre
dans lequel s'est inscrite l'intégration de CNP Assurances dans
le groupe La Banque Postale, offrent des perspectives
favorables.

pour 2022, avec notamment un taux de croissance attendu
de pres de 4,6 %, qui devrait étre eégalement porte par le
maintien d'une politique budgétaire expansionniste et une
normalisation progressive de lactivité. Une hausse de
linflation est constatee, conditionnée en majeure partie par la
hausse du prix de l'énergie.

Enfin, le pays bénéficie d'un regain de confiance de sa
population et des investissements privés qui devraient rester
dynamiques.

Le niveau de risque associé a l'ltalie par la notation établie par
Euler Hermes demeure modére.

(2) Statistiques établies par le Centre européen de prévention et de contréle des maladies (https.//www.ecdc.europa.eu/en/geographical-distribution-

2019-ncov-cases)
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Focus sur le Brésil

Le pays durement eprouve par la crise sanitaire, deplorait a fin
2021, prés de 620 000 ® décés liés au coronavirus depuis le
début de la pandémie, le ramenant ainsi au rang de deuxieme
plus mauvais bilan au monde aprés les Etats-Unis. On constate
néanmoins une amelioration de la situation pandémique a fin
novembre, avec un ralentissement continu des deces et une
campagne de vaccination qui s'est fortement accelérée, avec
pres de 60 % de la population qui disposait d'un schema
vaccinal complet a la mi-novembre 2021.

Le climat politique demeure cependant tendu a la veille des
élections presidentielles préevues en octobre 2022, avec un
preésident qui a eté vivement critique par la population pour sa
gestion de la crise.

Sur le plan economique et financier, l'accelération de linflation
entrave la reprise du commerce. La baisse du pouvoir d'achat

Point sur la crise ukrainienne de février 2022

L'agression russe contre ['Ukraine survenue le 24 février 2022
par linvasion de troupes russes sur le territoire ukrainien
geénere un contexte de grande instabilité internationale dont
nul ne sait aujourd'hui quelle sera lissue.

Pour l'ensemble des acteurs économiques et pour les Etats
impliques dans cette crise, le conflit caractérise un risque
systémique qui vient exacerber des risques particuliers deja
bien identifiés. Selon la durée du conflit et son issue, le risque
inflationniste pourrait étre aggrave du fait dun fort
rencherissement de l'énergie (pétrole et gaz en particulier), du
fait également d'une pénurie de céréales. Les banques
centrales essaieront alors de maitriser le risque inflationniste
en modulant les taux dintérét tout en évitant le piege
d'une stagflation.

La menace cyber devrait s'intensifier. Elle était déja
considéeree comme le risque « numeéro un » en tant que
menace pour le secteur de lassurance (cf. Cartographie
prospective 2022 des risques de lassurance, France
Assureurs) : elle le restera. Le groupe CNP Assurances, investit
et travaille depuis plusieurs années dans le renforcement de
son dispositif de maitrise des risques et de sa résilience en
France et a linternational. Du fait de son modele d'affaire
actuel, CNP Assurances est plutét moins exposee que ses
pairs qui sont, non seulement assureurs, mais egalement
distributeurs, connus du grand public.

Risque lié a l'évolution réeglementaire

Il désigne le risque lié a un changement futur de
la réglementation, y compris les pratiques de place ; ainsi qu'a
la mise en place dune nouvelle réglementation de nature
a impacter le modele d'affaires d'une entité ou qui implique une
adaptation colteuse des systemes d'information de l'entreprise.

La mise en place de nouvelles reglementations, en Europe ou
dans les pays ou le Groupe exerce son activite, peut s'averer
complexe et couteuse pour CNP Assurances. Elle mobilise de
nombreux meétiers, implique une adaptation des systemes
d'information du Groupe, elle a un cout eleve en termes de
formation et d'apprentissage du nouveau cadre réglementaire.
Ces dernieres années par exemple, le réeglement général de
protection des données personnelles (RGPD), la directive
distribution assurance (DDA), PACTE, Sapin 2 et les directives
europeennes successives en matiere de LCB-FT ont nécessite
la mise en ceuvre de projets d'envergure pour le Groupe.

Facteurs de risque et gestion des risques
Facteurs de risque

et laugmentation des taux dintéerét ont interrompu
l'amélioration de la confiance des ménages et des entreprises,
ralentissant le rebond de la demande intérieure. Les incertitudes
entourant laction publique et l'augmentation du risque
budgetaire pesent aussi sur le taux de change, ce qui accroit
linflation importée.

Les perspectives de croissance sont relativement faibles,
conditionnées notamment par le ralentissement de linflation
et le redressement du marché du travail ©.

A fin 2021, le niveau de risque associé¢ au Brésil par la notation
établie par Euler Hermes, reste sensible.

Dans ces conditions, le risque pays est considere comme
majeur pour le Groupe.

Le risque pays dans les zones de presence de
CNP Assurances s'éleve du fait des tensions politiques et
économiques : elévation sensible pour la France et lltalie
notamment, en tant qu'Etats membres de ['Union Européenne,
laguelle apporte un soutien vigoureux a 'Ukraine ; élévation
modérée pour le Brésil du fait de son éloignement et de sa
relative neutralite par rapport au conflit. CNP Assurances
n'identifie pas de risques spécifiques qui résulteraient des
sanctions prises a l'encontre de personnes ou d'entités russes.
D'une part, CNP Assurances a simplement adoptée les
sanctions decidees par 'Union Europeenne sans se distinguer
des autres acteurs economiques de l'Union. D'autre part,
CNP Assurances n'a pas d'exposition particuliere a la Russie et
a ses ressortissants. Seule la filiale chypriote a quelques
polices d'assurance souscrites aupres de citoyens russes,
lesquels assures, veérifications faites, ne sont pas visés par
les sanctions.

Le risque de credit et de contrepartie connait un impact faible,
a ce stade, en raison d'une exposition directe et indirecte a la
Russie et a l'Ukraine trés limitée. Les emetteurs les plus
exposes a la crise (énergéticiens et banques) font l'objet d'un
suivi constant, sans alerte a ce stade.

CNP Assurances est, avec son actionnaire La Banque Postale,
pleinement mobilisée pour affronter la crise actuelle avec
confiance, au mieux des intéréts de ses parties prenantes.

De plus, de nouvelles réeglementations peuvent étre de nature
a impacter le modéle d'affaires du Groupe. Ainsi, les
nouvelles normes comptables IFRS 17, dont lentrée en
vigueur est attendue en 2023, et IFRS 9, pourraient modifier la
présentation des indicateurs d'activite publies chaque
trimestre et avoir un impact sur la stratégie d'investissement
de CNP Assurances. De méme, la revue de Solvabilite 2
pourrait conduire a une baisse de la solvabilite du Groupe.
Enfin, la potentielle mise en place d'un plafond de commission
pour les produits vie en Allemagne et en Pologne, dont
U'entrée en vigueur est attendue pour 2022, pourrait avoir un
impact significatif sur lactivité de CNP Santander dans
ces pays.

(1) Statistiques établies par le Centre européen de prévention et de controle des maladies (https.//www.ecdc.europa.eu/en/geographical-distribution-

2019-ncov-cases)

(2) Perspectives économiques (par pays) de 'OCDE Volumes 2021, Numéro 2 : version préliminaire
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Ces évolutions reglementaires, englobant les domaines
prudentiels, de la comptabilite, la conformite, du juridique et
de la fiscalite, ainsi que les risques ESG font l'objet d'un suivi
particulier, notamment par le biais des reportings trimestriels
des risques du Groupe, présentés au comité exécutif du
groupe CNP Assurances et communiques a la direction des

Risque lié au Business model

Le risque sur le Business Model représente le risque sur le
modele economique ou d'affaires de l'entreprise.

Un Business Model soutenable est caractériseé par la
satisfaction de lensemble des parties prenantes, par une
rentabilite suffisante pour financer la solvabilite et le
développement des affaires dans la durée, ainsi qu'un niveau
de maitrise des risques adapté.

A fin 2021, le risque brut peut étre jugé critique au regard de
l'enjeu de transformation des encours pour le Groupe et de
L'objectif de renforcement du segment prévoyance/protection.

risques du groupe La Banque Postale. Le Groupe et ses filiales
réalisent par ailleurs une veille active sur les sujets cités supra
pour assurer la mise en place et anticiper ces changements
réglementaires.

Au global, ce risque est donc considere comme majeur pour
le Groupe.

Le suivi de ce risque est realise de maniere fine via la
projection de la solvabilité du groupe CNP Assurances par
L'ORSA (Own Risk and Solvency Assessment). Des mesures sont
prises dés lors que le niveau de solvabilité atteint le seuil
dalerte.

Le risque est ainsi consideré comme majeur pour l'entreprise.

2.1.6 Facteurs de risque liés au changement climatique

CNP Assurances est exposee aux risques lies au changement
climatique a travers son activite d'investissement, son activite
d'assurance et son fonctionnement interne.

Ces risques peuvent prendre plusieurs formes :

¢ le risque physique, c'est-a-dire le risque résultant des
dommages directement causés par les phénomeénes
meétéeorologiques et climatiques ;

¢ le risque de transition, c'est-a-dire le risque résultant des
effets d'une transition vers un modele économique bas-
carbone. Ce risque inclut notamment le risque
réglementaire (lié a un changement dans les politiques
publiques : interdiction ou restriction de certaines activites
comme la mise en place de quotas, évolution de la fiscalité
comme linstauration de taxes carbone, d'amendes, de
systemes de bonus-malus écologiques), le risque
technologique (lie & des innovations et ruptures

Le risque physique

CNP Assurances a mené plusieurs études du risque physique
de son portefeuille d'investissements qui ont permis de mettre
en evidence Llexposition de certains Etats, entreprises,
immeubles ou foréts a différents aléas climatiques. CNP
Assurances a pour objectif, au regard des études et des
données disponibles a date, de limiter cette exposition via des
décisions d'investissement adaptees. Il conviendra de mettre
a jour et de mesurer plus préecisement l'exposition du
portefeuille d'investissements a différents aléas climatiques
en fonction de différents sceénarios de réchauffement
climatique dans les décennies a venir.

Concernant lactivite d'assurance, CNP Assurances, qui
intervient principalement en assurance de personnes, est
avant tout concernée par les impacts défavorables du
changement climatique sur la mortalite et la morbidité.
CNP Assurances prend en compte cet aspect dans
l'évaluation et la gestion de ses risques de souscription,
notamment concernant les risques de mortalité et de
morbidité des contrats de prévoyance et des contrats
emprunteurs.
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technologiques favorables a la lutte contre le changement
climatique), le risque de marche (modification de l'offre et
de la demande de la part des entreprises et des
consommateurs), le risque de responsabilite (hausse des
plaintes et litiges) et le risque de réputation (modification de
la perception d'une entreprise par ses clients et ses parties
prenantes).

Consciente des effets actuels et a venir du changement
climatique, CNP Assurances a mis en place en 2019 un comite
risques climatiques. Ce comité suit chaque trimestre la feuille
de route a mettre en ceuvre pour gerer les risques climatiques
dans toutes les composantes de lactivite de lentreprise.
IL réunit le secretariat géneral, la direction des risques, la
direction des investissements, la direction technique et la
direction RSE. Depuis 2021, le comité risques climatiques a éte
etendu au suivi de l'avancee des travaux des filiales sur la
gestion des risques climatiques.

CNP Assurances a ainsi réalisé en 2019 une premiere mesure
des conséquences potentielles du risque physique sur ses
passifs d'assurance via la simulation d'un choc théorique de
surmortalité qui serait di au changement climatique sur
lensemble de l'activité du Groupe. La cartographie du risque
climatique au passif a éte initiee en 2020.

Dans cette perspective, CNP Assurances a participe de
maniere volontaire en 2020 a lexercice de stress test
climatique mene par 'ACPR et la Banque de France. Ce stress
test a couvert difféerents scénarios de transition. Pour les
assureurs de personnes comme CNP Assurances, le scénario
de forte hausse des températures induit une hausse de la
sinistralité, causee par une hausse de la pollution et des
maladies vectorielles, qui impacterait :

* les garanties déceés des contrats de prévoyance et
d'assurance emprunteur ;

e les garanties arrét de travail des contrats de prévoyance et
d'assurance emprunteur ;

* les garanties frais soins de sante des contrats de prevoyance.



L'exercice a permis de quantifier lexposition de
CNP Assurances aux scenarios climatiques proposes par
'ACPR, et notamment la hausse potentielle de la sinistralite
des contrats de prévoyance et dassurance emprunteur.
L'exercice a ainsi mis en avant une certaine resilience de
CNP Assurances face au risque climatique au passif : la hausse
potentielle de la sinistralité induite par la survenance du
risque physique pourrait étre compensée dans une certaine
mesure par une hausse de la tarification des contrats de
prevoyance et dassurance emprunteur. Par ailleurs,
l'exposition de CNP Assurances au risque de mortalité via ses
contrats de prévoyance et d'assurance emprunteur est en
partie compensée par son exposition au risque de longevité
via ses contrats de retraite.

Lors du renouvellement annuel de ses couvertures de
reassurance, le Groupe est également expose a differents
risques lies au changement climatique : hausse du prix de la

Le risque de transition

Concernant lactivité dinvestissement, CNP Assurances a
adopté en 2015 une strategie bas carbone en faveur de la
transition energetique, puis s'est engagee en 2019 a viser la
neutralité carbone de son portefeuille d'investissements d'ici
2050 en adhérant a la Net-Zero Asset Owner Alliance. Afin
d'atteindre la neutralité carbone, CNP Assurances s'est fixee
en 2021 de nouveaux objectifs ambitieux a horizon 2025
alignés avec les connaissances scientifiques actuelles,
notamment de réduire de 25 % supplémentaires entre 2019 et
2024 l'empreinte carbone (scopes 1 et 2) de son portefeuille
actions et obligations d'entreprises détenues en direct, et de
10 % supplémentaires entre 2019 et 2024 l'empreinte carbone
(scopes 1 et 2) de son portefeuille immobilier détenu
en direct.

Afin de limiter le risque d'actifs échoués dans son portefeuille
d'investissements, CNP Assurances a adopté en 2020 un plan
de sortie définitive du charbon thermique : elle s'est engagee
pour cela a atteindre une exposition au charbon thermique de
son portefeuille d'investissements nulle d'ici 2030 dans les
pays de 'Union européenne et de 'OCDE, et d'ici 2040 dans
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réassurance et/ou baisse de la capacité de réassurance des
périls climatiques, inadequation entre la duréee de la
couverture de reassurance, generalement annuelle, et celle
de la couverture d'assurance, parfois pluriannuelle.

Concernant le fonctionnement interne, les batiments
d'exploitation et les collaborateurs du Groupe sont situes dans
des pays (75 % en Europe, 25 % en Amerique latine) qui,
compte tenu de leur niveau de développement, ne semblent
pas les plus vulnérables a des aleas climatiques pouvant
gravement perturber l'activité opérationnelle. Il conviendra de
mesurer plus précisement l'exposition de nos moyens de
production a différents aleas climatiques en fonction de
difféerents scénarios de réchauffement climatique dans les
décennies a venir.

le reste du monde. Ces engagements ont été complétes en
2021 par une politique encadrant ses investissements dans le
pétrole et le gaz non-conventionnels.

Concernant l'activité d'assurance, CNP Assurances pourrait
étre impactée par différents risques de transition, notamment :

e des modifications du comportement d'épargne de nos
clients (modification du taux d'épargne ou du taux de
rachat) qui impacteraient la collecte nette en épargne-
retraite ;

e des réglementations environnementales plus strictes qui
pourraient perturber le marché immobilier ou les revenus
des menages et impacter par consequent lactivite
d'assurance emprunteur ou de caution de prét immobilier

Pour des informations plus détaillées, voir le chapitre 5.3.4.1
« Lutter contre le rechauffement climatique » du document
d'enregistrement universel.

Au global, le risque lie au changement climatique est donc
consideré majeur pour le Groupe.
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Procedures de contréle interne et de gestion des risques

2.2 Procédures de contréle interne et de gestion des risques

Le rapport sur la solvabilite et la situation financiere (ou SFCR)
du groupe CNP Assurances, disponible sur le site Internet
www.cnp.fr, propose une description détaillee de la
gouvernance du Groupe. Ce détail est présenté au sein de la
section B du document avec notamment B3 Gestion des
risques et B51 Systeme de controle interne. De plus,

la section C du document propose une présentation du profil
de risque avec, pour chacun des risques significatifs, une
description du dispositif de gestion du risque associé.

En complément est décrit ci-dessous le détail de ces
procedures concernant l'élaboration et le traitement de
linformation comptable et financiere.

2.2.1 L'évaluation des résultats techniques

L'établissement des provisions techniques est réalisé par la
direction technique et de Lllnnovation Ses activités
comprennent entre autres la valorisation des indicateurs
techniques du Groupe dans différentes normes (MCEV®,
frangaises, IFRS et Solvabilité 2).

Dans le cadre de l'arréte des comptes sociaux et consolides et
de la communication financiere du groupe CNP Assurances,
la direction technique et de LlInnovation est plus
particulierement en charge :

e du calcul des taux de participation aux bénéfices pour
lensemble des contrats individuels et des contrats de
retraite en France ;

¢ de la détermination des provisions techniques en France ;
e de la coordination des filiales pour la déetermination des
provisions techniques ;

e de la vérification du respect de certains principes
comptables applicables aux comptes consolidées (test
d'adequation des passifs et test d'actif pour les actifs
incorporels d'assurance en particulier).

Des contréles sont mis en ceuvre afin de s'assurer :

e du respect des delais pour repondre aux exigences de
communication du groupe CNP Assurances ;

e de la cohérence des informations produites ;

¢ de l'actualisation des données contractuelles et financieres
servant de base aux calculs des provisions ;

e de la conformite des travaux menes avec la réeglementation
en vigueur, les regles comptables et les principes definis
par CNP assurances.

Par ailleurs, la direction technique et de l'Innovation procede a
des évaluations de rentabilité et de valeur du portefeuille,
notamment dans le cadre de la justification des actifs
incorporels, du calcul de la valeur du stock de contrats et des
projets de développement. Parmi les postes du bilan et du
compte de résultat technique, figurent en effet la valeur des
portefeuilles de contrats des filiales acquises ainsi que leur
amortissement. Afin de s'assurer que les résultats futurs
permettent de justifier l'absence de depreciation de ces actifs
incorporels, il est procédé, annuellement, a une estimation de
la valeur reposant sur une modélisation prospective.

2.2.2 La maitrise de l'évolution des outils et des processus

L'application des nouvelles normes IFRS 9 et IFRS 17 présente
des enjeux importants tant en termes dintégration des
nouvelles exigences normatives que de revue des processus
de cléture.

La nouvelle norme IFRS 9 sur les instruments financiers est
entrée en vigueur le 1* janvier 2018 pour la plupart des
entités, mais les groupes d'assurances ont la possibilite de
reporter son application a lannée ou la nouvelle norme
IFRS 17 sur les contrats d'assurance entrera en vigueur, fixée
aujourd’hui a 2023. Le groupe CNP Assurances a choisi de
benéficier de cette possibilite de report pour l'établissement
de ses comptes consolidées.
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Cependant, limplémentation dIFRS 9 s'est nettement
acceleree en 2021 pour atteindre un stade de déploiement
quasi final pour les principales entités du Groupe, nécessaire
au reporting comptable de La Banque Postale.

Le projet IFRS 17 s'est egalement accelere avec, en particulier,
la livraison d'une version revue des outils de calculs actuariels
ayant permis la réalisation d'un premier Dbilan, le
développement de lalimentation des outils comptables et
l'adaptation de loutil de consolidation groupe visant a
produire les futurs états financiers.

Les travaux menes en 2021 ont egalement porté sur la
conception des futurs processus de production.
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Facteurs de risque et gestion des risques
Procédures de contréle interne et de gestion des risques

2.2.3 Latenue de la comptabilité et l'établissement des états financiers

Le contréle de l'activite d'arréte des comptes s'inscrit dans un
dispositif comprenant :

e un processus d'arrété des comptes documenté et une
gouvernance mise en place autour de reunions de
planification, de comités reguliers (chaque semaine en
periode d'arrété) et de réunions de capitalisation ayant pour
objectif d'organiser les travaux de cléture comptable, de
suivre leur avancement, de definir les actions a mettre en
ceuvre en cas de difficulté ou dans le cadre de
l'optimisation du processus ;

e des contréles de premier niveau realisés pour la direction
de la comptabilite par les équipes en charge des opérations
courantes et des opérations d'inventaire. Ces controles
sont compléetés par ceux effectués par les équipes en
amont de la comptabilité dans le processus darréte des
comptes (direction technique, direction des investissements).

Des controles complémentaires sont egalement effectues,
au sein du département Inventaire, par l'équipe en charge
du reporting social et celle responsable du reporting
transverse multinorme ces contréles comprennent
notamment des revues analytiques (bilan et resultat), des
evolutions entre deux périodes en croisant les difféerentes
normes. L'analyse du resultat est realisee au niveau des
difféerents produits et un rapprochement est effectue entre
les previsions et les résultats observes.

Pour l'établissement des comptes consolides, ce dispositif
est compléte par l'envoi dlinstructions aux filiales avant
chaque arrété, un controle des liasses de consolidation
regues (controles automatiseés dans l'outil de consolidation
et contréle par Lléquipe consolidation et reporting
transverse multinorme) et des échanges reguliers avec les
équipes comptables et les auditeurs locaux ;

e les controles de second niveau qui sont assures par la
direction des risques Groupe, principalement par le
département risques opérationnels et contréle permanent.

Cette direction organise deux fois par an une campagne
d'auto-évaluation des controles de premier et second
niveau. Ces contréles sont auto-évalués au minimum
annuellement par la direction de la comptabilite Groupe.
Chaque auto-évaluation nécessite d'apporter la preuve de
l'exécution du contréle ainsi que la documentation du
resultat obtenu. Chaque auto-évaluation est revue par un
valideur, généralement dans la ligne hiérarchique de
l'auto-évaluateur. Les auto-évaluations font également
l'objet d'une revue qualité indépendante realisee par le
service contréle interne de la direction de la comptabilite
groupe sur la base d'une rotation triennale et en application
de criteres qualitatifs de sélection. De plus, certaines
d'entre elles sont revues par la direction des risques
Groupe dans le cadre du processus de certification.

Lorsque les resultats des controles sont insuffisants ou
peuvent faire l'objet d'améliorations, des plans d'action sont
établis.

En 2021 des travaux de renforcement du dispositif de
controle interne existant ont eté entrepris. Dans la perspective
de la mise en place de la norme IFRS 17 en 2023, la direction
de la comptabilité Groupe devra faire evoluer ce dispositif afin
de s'adapter aux nouveaux processus de production des
données comptables et d'y intégrer des controles dediés.

2.2.4 Lerecensement des obligations de publication

Deux directions concourent a lidentification des informations
a produire au marché en apportant chacune leurs competences
spécifiques : la direction financiere Groupe (qui regroupe la
direction des relations investisseurs, la direction de la
comptabilité Groupe, la direction technique et de l'Innovation

et la direction du pilotage et de la performance) et la direction
Jjuridique corporate. Les liens etablis avec les correspondants
de lAutorité des marchés financiers contribuent a une
amélioration continue de la communication financiére.
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Faits marquants 2021

3.1 Faits marquants 2021

Voici une sélection de faits marquants de l'année 2021, de nature a éclairer les choix et les performances de CNP Assurances.
Cette présentation par théme est suivie d'une chronologie des communiqués de presse et publications sources.

Gouvernance

Le 16 février 2021, le conseil d'administration a nommeé
Stéphane Dedeyan a la direction géenérale de CNP Assurances.
A lissue de lassemblée générale des actionnaires du
16 avril 2021, il a succede a Antoine Lissowski, arrive en fin de
mandat et amene a faire valoir ses droits a la retraite.

Le rapprochement avec La Banque Postale a été l'un de ses
grands dossiers.

Le 4 mars 2020, dans le cadre de la constitution du grand
pole financier public, La Banque Postale est montee au capital
de CNP Assurances a hauteur de 62,13 %, aux cotés de BPCE
(1611 %) et des investisseurs particuliers et institutionnels
(21,76 %).

Le 28 octobre 2021, La Banque Postale annonce son projet
d'acquérir les actions de CNP Assurances détenues par le
groupe BPCE, et de déposer aupres de I'AMF une offre
publique d'achat simplifiee pour les actionnaires minoritaires,
en visant le retrait obligatoire de la cote. Le conseil
d'administration de CNP Assurances a décidé de constituer un
comité ad hoc chargé de suivre le déroulement de loffre
publique et designe dans la foulée un expert indéependant, le
cabinet Ledouble, pour analyser les conditions financieres du
projet.

Le 16 décembre 2021, La Banque Postale acquiert la totalite
des 16,1 % du capital de CNP Assurances détenus par le
groupe BPCE, hissant sa participation dans CNP Assurances a
789 %.

Les relais de croissance a l'international

CNP Assurances poursuit sa politique de développement.

En Europe, l'accord d'acquisition d'activités d'assurance vie
italiennes d'Aviva, signé en mars 2021, a été finalisé en
décembre, au prix de 543 M€ financeé sur fonds propres. Cette
opération permet a CNP Assurances de doubler sa part de
marche en ltalie, en devenant le 5° assureur vie du pays.
Le partenariat avec CNP Santander s'étendra dés
Jjanvier 2022 a un 12° pays d'Europe (hors France) : le Portugal.

Une solidité reconnue

La forte position de marché de CNP Assurances, ses accords
de distribution exclusive a long terme avec ses grands
partenaires bancaires, le rapprochement avec La Banque Postale
et la stabilité de ses résultats sont salués par les agences de
notation. Moody's confirme la notation de solidité financiere
de CNP Assurances : Al (perspective stable), tout comme
Fitch Ratings A + (perspective stable) et S&P Global Ratings la
rehausse a A + (perspective stable).

Les resultats 2021 confirment des premiers elements de
réussite du modele de bancassurance intégré. Le chiffre
d'affaires en UC dans le réseau La Banque Postale s'établit a
2 243 Md€ (+ 859 % par rapport aux resultats 2020), avec
29,3 % d'UC dans la collecte. L'objectif de transferts PACTE a
éte atteint a 3,2 Md€.

Le transfert de plus de 20 OO0 contrats d'épargne d'Allianz
France, distribués et suivis par La Banque Postale, vers
CNP Assurances a conforté le rapprochement de
CNP Assurances avec La Banque Postale et confirmé sa
position d'assureur unique du Groupe. Cette opération a éte
approuvee par LAutorité de controle prudentiel et de
résolution (ACPR) le 19 novembre 2021 et publiée au Journal
Officiel du 30 novembre 2021,

Le rachat des intéréts minoritaires MFPrévoyance

Le 1* juillet 2021, CNP Assurances a acquis la totalite des
intéréts minoritaires pour un montant de 301 M€. Cette
opération n'a pas donné lieu a un changement de controéle sur
cette filiale. Depuis 2010, CNP Assurances detenait une
participation majoritaire a hauteur de 65 % de la societe
MFPrévoyance, dont 51 % de maniere directe.

Au Brésil, la joint-venture « Caixa Vida e Previdéncia » née du
renouvellement des accords avec Caixa Economica Federale
est entrée en activité le 1* janvier 2021. Elle bénéficie d'un
accord de distribution exclusif sur 25 ans des produits retraite,
assurance-credit consommation et prévoyance.

Le nouvel accord de distribution exclusif sur 20 ans du
produit consércio © dans le réseau Caixa Econémica Federal a
obtenu le feu vert de la Banque centrale brésilienne (BACEN)
en juillet, marquant le déebut du deploiement de la nouvelle
société commune « Administradora de Consorcios ».

Le succes des émissions obligataires atteste de la confiance
des marches financiers. En mars, lobligation perpétuelle
Restricted Tier 1 de 700 MUS$ a été souscrite par quelques
200 investisseurs a travers le monde avec un carnet d'ordres
total de 2,7 MdUS$. Ces obligations ont fait l'objet d'un swap
en euros pour une periode de 10 ans. En octobre, l'obligation
subordonnée Tier 2 de 500 M€ a maturité au 12 octobre 2053
a été souscrite par prés de 55 investisseurs avec un carnet
d'ordres total de 0,9 Md€.

(1) Ce produit qui conjugue les mécanismes d'un plan d'épargne et d'une tontine, permet aux membres d'un groupe d'obtenir des taux avantageux

en se prétant mutuellement des fonds sur une période donnée.
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Des innovations dans l'offre

Soucieux de construire un modele a trés haute valeur ajoutée
en matiere d'expérience client et partenaire, CNP Assurances
innove. La nouvelle offre emprunteur collective lancée dans
le réseau BPCE début 2021 régénere lassurance des
emprunteurs en immobilier. L'élargissement de la couverture et
un nombre accru de garanties optionnelles lui valent une
reussite commerciale avec plus de 230 00O nouvelles
demandes d'adhésion. En partenariat avec le fonds Tikehau
Capital, elle lance CNP Relance et Climat, en exclusivité en
avril. Cette unité de compte ouvre aux particuliers l'acces au

Activités du Groupe
Faits marquants 2021

capital-investissement dans le cadre de lassurance vie et
donne du sens a leur épargne en participant au financement de
la relance et de la transition énergétique. Le TOP Bronze 2021
du PER décerné a Préfon pour le contrat Préfon-Retraite dans
la catégorie « Meilleur contrat ISR » recompense la démarche
d'investisseur responsable de CNP Assurances et celle de son
partenaire historique Préfon. L'extranet Olo, construit avec et
pour les partenaires courtiers de CNP Assurances, accompagne
leur développement commercial en facilitant les offres et le
devoir de conseil.

La contribution a 'économie réelle et a la relance

Dans le contexte post pandémique de rebond, CNP Assurances
saisit l'occasion de demontrer son utilité au service de
l'économie réelle. Elle fait partie des 18 assureurs qui se sont
mobilisés pour la relance de PME-ETI et pour l'emploi avec les
préts participatifs « Relance », et des 20 investisseurs
createurs du fonds « Obligations Relance » dote de 1,7 Md€
pour financer la croissance et la transformation des PME et
ETI francaises.

Investisseur majeur des infrastructures en France,
CNP Assurances a rejoint le « Consortium » acquéreur du
nouveau SUEZ. Il assoie Meridiam et GIP (détenant chacun
40 % du capital), et la Caisse des Dépdts en partenariat avec
CNP Assurances (20 %), qui soutiendra ainsi le développement

Stratégie climat et biodiversité

L'engagement pionnier en faveur du climat monte d'un cran.

Pour atteindre la neutralité carbone de son portefeuille
d'investissements d'ici 2050, le Groupe se fixe de nouveaux
objectifs climatiques ambitieux a horizon 2025. Apres le
charbon thermique, CNP Assurances met en place une
politique d'exclusion des nouveaux investissements dans le
pétrole et le gaz non-conventionnels. Les résultats de sa
politique d'engagement actionnarial attestent de sa vigilance
aux impacts environnementaux et sociaux des entreprises
dont elle est actionnaire. CNP Assurances fait partie des
premiers investisseurs institutionnels a avoir publieé en 2021
l'empreinte biodiversité de son portefeuille d'investissements.
Avec la signature du Finance for Biodiversity Pledge, elle se fixe
de nouveaux objectifs exigeants en matiere de protection de
la biodiversite.

Evénement post-cléture

des réseaux de distribution d'eau et de gestion des déchets,
au service de l'environnement et de la societe. C'est encore en
partenariat que la Caisse des Dépdts et CNP Assurances ont
augmenté leur participation a 39 % dans GRTgaz, acteur
majeur du transport de gaz en Europe. Une infrastructure
essentielle a l'equilibre du mix énergetique frangais dans le
cadre de sa trajectoire de neutralité carbone.

L'entrée au capital d'Orange Concessions, aux cotées d'Orange,
de la Banque des Territoires et d'EDF Invest, permet a
CNP Assurances de faire benéficier ses assurés des
rendements récurrents et de long terme. Elle concrétise aussi
son engagement a agir pour une sociéte inclusive en rendant
la fibre accessible sur tout le territoire.

Pour alerter les gouvernements sur l'urgence d'agir,
CNP Assurances signe en juin avec 456 investisseurs la
« Déclaration des investisseurs mondiaux aux gouvernements
sur la crise climatique » en amont du G7 et de la COP26. Pour
promouvoir une transition socialement acceptable vers des
économies bas-carbone, elle rallie en tant que membre
fondateur « Investors for a Just Transition », la premieére
coalition d'investisseurs pour la transition juste. Cette politique
RSE exigeante lui vaut d'obtenir, comme les années
precedentes, la meilleure notation ESG du secteur de
l'assurance selon MSCI et ISS-ESG.

Le 21 janvier 2022, la premiéere obligation subordonnée Tier 3 de l'année, d'un montant de 500 M€ et de maturité sept ans, a éte
souscrite plus de 2,2 fois par plus de 90 investisseurs avec un carnet d'ordres total de 11 Md€, téemoignant de la confiance
renouvelee des investisseurs frangais (29 %), europeens (64 %) et du monde (7 %).
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Chronologie des communiqués de presse et publications sources

Janvier

CNP Assurances parmi les 100 entreprises les plus durables
du monde selon Corporate Knights.

Février

Stéphane Dedeyan succédera a Antoine Lissowski a la direction
geneérale de CNP Assurances.

Nouveaux objectifs climatiques ambitieux a horizon 2025.

Encadrement renforcé des investissements dans les énergies
fossiles.

Mars

Signature d'un accord avec le groupe Aviva pour l'acquisition
d'activités d'assurance vie en ltalie.

Finalisation de l'accord de distribution exclusif de long terme
avec Caixa Econémica Federal sur le segment consorcio au
Bresil.

Publication des résultats de la politique d'engagement
actionnarial.

Moody's confirme sa notation de soliditeé financiere Al
(perspective stable).

Succeés de l'émission d'une obligation perpétuelle Restricted
Tier 1 de 700 MUS$.

Avril

Lancement d'une unité de compte ouvrant aux particuliers
laccés au capital-investissement dans la transition
énergetique en partenariat avec Tikehau Capital.

11 Md€ de préts participatifs pour accompagner la relance de
PME-ETI : c'est la mobilisation des assureurs.

Mai

Le contrat ISR Préfon-Retraite recompensé aux TOP 2021 du
PER.

Signature d'un accord de principe avec Suez et Veolia pour
constituer l'actionnariat de long terme du « nouveau Suez ».

Le rapport sur l'investissement responsable 2020 placé sous
le signe de la biodiversité et du climat.

Juin

Approbation par Suez et Veolia de la promesse d'achat
déposée par le « Consortium » Meridian, GIP et le groupe
Caisse des Dépdts avec CNP Assurances pour lacquisition du
« Nouveau Suez ».

CNP Assurances signe la « Déclaration des investisseurs
mondiaux aux gouvernements sur la crise climatique » avec
456 investisseurs.

Lancement de la premiére coalition d'investisseurs pour la
transition juste.

Fitch Ratings confirme sa notation de solidité financiere A+
(perspective stable).
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Juillet

La Caisse des Dépots et CNP Assurances augmentent leur
participation au sein de GRTgaz.

Rachat des intéréts minoritaires MFPrévoyance.
Aout

Autorisation du régulateur brésilien de démarrer les opérations
relatives au segment consorcio.

Septembre

Lancement de Llextranet Olo pour accompagner le
développement commercial des partenaires courtiers.

CNP Assurances signe le Finance for Biodiversity Pledge.

Octobre

Le conseil d'administration analyse le projet de rationalisation
du partenariat entre La Banque Postale et le groupe BPCE
(communiqué de presse du groupe BPCE).

Succeés de 'émission d’'une obligation Tier 2 de 500 M€.

Novembre

Le projet d'offre publique simplifié¢e de La Banque Postale
sur les actions de CNP Assurances, suivi d'un retrait obligatoire
de la cote, est soumis a un expert indépendant.

Lancement d'Orange Concessions par Orange, la Banque des
Territoires, CNP Assurances et EDF Invest.

1,7 Md€ d'Obligations Relance pour financer la croissance et
la transformation des PME et ETI francaises : c'est la nouvelle
mobilisation des assureurs.

S&P Global Ratings rehausse sa notation de solidite financiere
a A + perspective stable.
Décembre

Finalisation de lacquisition de lactivité d'assurance vie
d'Aviva en ltalie.

La Banque Postale fait l'acquisition de la participation de 16,1 %
de BPCE dans CNP Assurances.
Janvier 2022

Rachat de portefeuilles
La Banque Postale.

Allianz commercialisés par

Succes de 'émission d'une obligation subordonnée Tier 3 de
500 M€.

Février 2022

Résultats annuels 2021.



3.2 Activité

Activités du Groupe
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3.21 Environnement économique et financier

Au-dela du Covid-19, une reprise dynamique mais hétérogéne accompagnée

d'une poussée inflationniste

L'annee 2021 a éteé rythmee par la réouverture des economies
dans le sillage de la diffusion des vaccins et par l'apparition
des differents « variants » (delta, omicron) dont les impacts
économiques ont finalement éte limites. Les deux
caracteristiques dominantes demeurent, au niveau mondial, la
forte vigueur de la croissance (proche de 6 %) et la poussée
inedite de linflation (proche de 5 %) dont la trajectoire a
dépasse tous les pronostics. Néanmoins ce constat
d'ensemble masque de fortes divergences entre les zones
geéographiques.

Les pays developpés ont réouvert leurs économies tout en
maintenant une politique volontariste de soutiens budgétaire
et monétaire. Ces dispositifs et les périodes d'incertitude ont
permis aux populations d'epargner de maniere accrue et ainsi
de doper la consommation. Les mesures gouvernementales
ont également eu comme effet de soutenir lactivite et
eégalement le prix des actifs (actions, immobilier). In fine, cela
s'est traduit par une décrue des taux de chdomage et une

Des marchés boursiers euphoriques

Cette amélioration du contexte macroéconomique a soutenu
les marchés boursiers qui ont poursuivi leur tendance
haussiere observée aprés la découverte des vaccins. L'indice
MSCI Monde enregistre une progression de + 22 % (en USD).
Néanmoins, cette progression masque de nouveau une forte
dispersion entre le rallye des indices des pays developpes qui
atteignent de nouveaux records (+ 28 % a 4760 pour le
S&P500, + 32 % a 7 150 pour le CAC, + 24 % pour l'Eurostoxx) et
la correction des marcheés émergents (- 4 % en USD, - 3 %
pour le CSI 300 en Chine, - 12 % pour le Bovespa au Bréesil).

Le maintien des dispositifs exceptionnels de soutien mis en
place en 2020 (politique monétaire accomodante, programmes
d'achats d'actifs) dans un contexte de réouverture progressive

surchauffe de la demande mondiale avec a la cle des
pénuries d'approvisionnement (manque de composants et de
matiere premiere + 26 % pour lindice CRB, pénurie de fret). La
hausse du dollar qui s'est apprécie face a toutes les devises
(+ 7 % vs EUR, + 85 % vs devises emergentes) est venu
renforcer limpact inflationniste.

Les entreprises ont répercuté sur leurs tarifs la hausse des
couts de production ayant un impact direct sur linflation sur
une base annuelle de + 7 % aux US et de + 5 % en zone € et qui
s'est progressivement étendue a l'ensemble du monde.

A linverse, la Chine a freiné dés le printemps son économie
via un rationnement du crédit immobilier et un encadrement
de sa régulation notamment dans le secteur de linternet
impactant négativement le e-commerce, dans le but de
limiter le stock d'endettement et les desequilibres intérieurs.
Ceci s'est traduit par une décélération de la croissance (autour
de 5 %) ainsi que de la demande adressée aux autres pays
asiatiques et a une partie de la sphere emergente.

des economies a dope la demande des menages et soutenu
les résultats des societés. Il a par ailleurs engendre un afflux
sans precedent de liquidités (et d'épargne) sur les marches et
exacerbeé la recherche de rendement des investisseurs. Cette
situation a bénéficieé au marché du crédit dans un contexte
d'atténuation des craintes sur les defauts d'entreprise. Les
spreads sur le compartiment « investment grade » sont restés
stables (+ 3 bps a 95 bps) alors que les spreads sur les dettes a
haut rendement (- 40 bps a 318 bps) ont reflue. La seule
exception a éteé la dette de la zone emergente qui a pati de la
défiance des investisseurs sur certains pays et des
turbulences du secteur immobilier chinois suite au risque de
deéfaut du promoteur Evergrande.

Dans un contexte de remontée lente des taux

Dans cet environnement de croissance inflationniste, les taux
obligataires d'Etat aprés un sursaut marquée au 1 semestre, ont
reflué pendant l'été. Les banques centrales ont amorcé un net
virage dans leurs politiques monetaires avec des annonces
d'arréts progressifs d'achats d'actifs dans les pays développes,
et un resserrement significatif des taux dans les pays
eémergents. Les taux 10 ans terminent en hausse modérée (+ 54
bps a 019 % en France, + 57 bps a 150 % aux US) avec un

3.2.2 Activitée de CNP Assurances

Le chiffre d'affaires du Groupe atteint 31.7 Md€, porté par le
dynamisme commercial de lensemble des zones géographiques :
en France (+ 22,8 %), en Europe hors France (+ 41 %) et en
Ameérique latine (+ 23,6 % cc).

En France, le chiffre d'affaires s'établit a 20 Md<€, en baisse de
35 % par rapport a 2019 mais en hausse de + 22,8 % par
rapport a 2020.

aplatissement des courbes de taux sur la partie longue et des
anticipations d'inflation (point-morts inflation 10 ans a 25 %
aux US et 1,65 % en France) toujours nettement inférieurs aux
niveaux d'inflation actuels.

Les marchés finissent lannée sur des anticipations de
normalisation progressive (taux, inflation, croissance) et
d'optimisme (effet limité du variant Omicron, perspectives
boursiéres favorables).

Epargne/retraite : le chiffre d'affaires de 159 Md€ est en
hausse de 30 %, bénéficiant d'un effet base favorable par
rapport a 2020 (confinement). Hormis cet impact, le chiffre
d'affaires affiche une croissance de 1.3 Md€ (+ 9,0 %) portée
par l'activité patrimoniale.

La stratégie de transformation des encours (épargne/retraite)
se traduit par une proportion d'UC dans la collecte en
constante progression la part UC s'établit a 293 %
(+ 2,6 points) principalement portée par une forte hausse du
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taux d'UC de LBP (+ 9,5 points) pour atteindre 29,3 %, et de
celui de BPCE qui séleve a 301 % La part UC de
CNP Patrimoine s'éleve a 49,1 %.

L'objectif annuel fixé pour les transferts Pacte a 6.3 Md€ est
atteint.

Prévoyance/protection : le chiffre d'affaires de 4.1 Md€ est en
legere hausse de 12 % (soit + 47 M€), expliquée par la
progression de lactivité Assurance Emprunteur (BPCE
+80 M€ et LBP + 17 M€) et les effets exceptionnels 2020 liés
a la crise sanitaire (+ 13 M€ en prévoyance). Ces deux effets
font plus que compenser la baisse du chiffre d'affaires des
portefeuilles emprunteur en run-off ( - 67 M€).

Le taux de marge sur affaires nouvelles est de 104 %, en
hausse de 6,3 points en 2021.

En Europe hors France, le chiffre d'affaires atteint 5.3 Md€, en
hausse de 4,1 % par rapport a 2020 (+ 3,5 % par rapport a 2019).

Epargne/retraite : le chiffre d'affaires de 4.3 Md€ est en
hausse de 4,2 %. La progression de 170 M€ s'explique par une
hausse de l'activité patrimoniale luxembourgeoise (+ 181 M€)
ainsi qu'une hausse de CNP Partners (+ 90 M€) en lien avec la
progression de sa collecte UC. Ces effets font plus que
compenser le moindre chiffre d'affaires de CNP UniCredit Vita
(CUV) (- 111 M€, soit - 3,4 %) expliqué par une année 2020
exceptionnelle malgre le contexte. La part UC en Europe hors
France s'éleve a 74,2 %, en baisse de - 2,5 pts en lien avec les
effets base sur CNP Luxembourg dont le taux d'UC s'éleve a
551 %, soit - 18,3 pts par rapport a 2020. Celui de
CNP UniCredit Vita progresse encore de 11 pt pour atteindre
le niveau trés éleve de 79,1 %.

CHIFFRE D'AFFAIRES PAR PAYS

Prévoyance/protection : le chiffre d'affaires de 1.0 Md<€ est en
hausse de + 3,9 % porté par CNP Unicredit Vita (+ 36 M€) avec,
notamment, le dynamisme de la nouvelle gamme prévoyance
et la reprise de l'activité emprunteur post-Covid conjuguée a la
refonte de la gamme produit. Ces effets font plus que
compenser la baisse du chiffre d'affaires de CNP Santander
(- 20 M€).

Le taux de marge sur affaires nouvelles est de 22,1 %, en
hausse de 4,9 points.

En Amérique latine, le chiffre d'affaires de 6.4 Md€ est en
hausse de + 14,2 % (+ 23,6 % a pcc) par rapport a 2020, - 54 %
par rapport a 2019 (+ 36,8 % pcc).

Epargne/retraite : le chiffre d'affaires s'éléve a 52 Md€
affichant une hausse de 18,7 % (+ 28,5 % pcc). Cette progression
s'explique principalement par la croissance de la retraite
(+ 1.3 Md€, + 29 % a pcc) qui se poursuit avec la bonne
dynamique observée depuis le second semestre 2020.

Prévoyance/protection : le chiffre d'affaires s'éleve a 1.2 Md€
en baisse de - 2,2 % et en hausse de 6,2 % a change constant.
La croissance du chiffre d'affaires a été portée par un
empilement des genérations favorable du au niveau tres éleve
des ventes au S2 2020 en prévoyance et en emprunteur
consommation.

Le taux de marge sur affaires nouvelles est de 32,1 %, en
baisse de - 3,4 points par rapport a 2020.

La valeur des affaires nouvelles (VAN) du Groupe © s'éléve a
437 M€ (449 M€ et + 58 % a cc) en 2021,

Variation a périmetre et

(en millions d'euros) 2020 Variation (%) change constants (%)
France 19 989 16 278 22,8 22,8
Brésil 6 369 5577 142 23,6
ltalie 3506 3469 11 11
Luxembourg 834 653 27.8 278
Allemagne 461 466 -09 -09
Chypre 186 175 6.2 6.2
Espagne 130 136 -39 -39
Pologne 81 90 -10.1 -101
Norvege 24 22 6,7 6,7
Autriche 23 24 -42 -42
Argentine 18 18 14 40,8
Danemark 17 21 -19.6 -19,6
Portugal 3 4 -14.3 -143
Autres hors France 26 24 10,6 10,6
Total hors France 11679 10 678 9,4 143
TOTAL 31668 26 956 17,5 194

(1) La VAN est calculée en quote-part groupe.
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CHIFFRE D’AFFAIRES PAR SEGMENT

Variation a périmetre et
(en millions d'euros) 2020 Variation (%) change constants (%)

Epargne 18 953 15301 239 239
Retraite 6 380 5379 18,6 26,5
Prevoyance 1520 1490 2,0 43
Assurance emprunteur 4131 4 057 18 3,0
Sante 386 408 -54 -52
Dommage aux biens 298 320 -6.9 -07
TOTAL 31668 26 956 17,5 194

3.2.3 Prises de participation et de controéle (article L. 233-6
du code de commerce)

Les prises de participation et de controle réalisées par la Société en 2021, au sens de l'article L. 233-6 du code de commerce, sont
les suivantes :

Détention

EURIVAr-Y&lorkl au 31/12/2020

201 INVESTMENTS 100,00 % 0,00 %
ABENEX VI 6.67 % 0,00 %
ADAGIA CAPITAL EUROPE SLL.P. 533 % 0,00 %
ALVEN CAPITAL VI 6.67 % 0,00 %
AMUNDI LCL SENIOR SECURED MIDCAP LOANS 2113 % 0,00 %
ASTORG MIDCAP 6.00 % 0,00 %
EIFFEL ESSENTIEL SLP 750 % 0,00 %
FCT NN ITRN 9,70 % 0,00 %
FCT TIKEHAU NOVO 2020 14,98 % 0,00 %
FIVE ARROWS GROWTH CAPITAL | 833% 0,00 %
FONDS DE FONDS GROWTH 20,00 % 10,75 %
FONDS DE FONDS OBLIGATIONS RELANCE FRANCE 17,00 % 0,00 %
FONDS DE PRETS PARTICIPATIFS RELANCE 13,64 % 0,00 %
FONDS NOV IMPACT ACTIONS NC ASSUREURS - CDC RELANCE 16,13 % 0,00 %
FONDS OBLIGATIONS RELANCE FRANCE 17,00 % 0,00 %
FORESTIERE CDC 7487 % 49,99 %
INFRA LOAN INVEST COMPARTMENT 99,00 % 0,00 %
LATOUR CO-INVEST FUNECAP 12,54 % 0,00 %
MBO CAPITAL5S.LP 833% 0,00 %
MxVi 23,82% 0,00 %
SCPI IMMO EVOLUTIF 22,26 % 233%
SGD PHARMA CO-INVEST S.L.P. 23,81% 0,00 %
SOFINNOVA CAPITAL X 714 % 0,00 %
TIKEHAU IMPACT LENDING 14,93 % 0,00 %
XANGE 4 750 % 0,00 %
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3.3 Analyse des comptes

3.31 Comptes consolidés

Les comptes consolidés sont établis suivant les normes comptable international, et les orientations reprises dans la
comptables internationales edictées par UIASB (International synthese des travaux des groupes de travail du CNC sur les
Accounting Standards Board), les orientations présentées dans specificites de mise en ceuvre des IFRS dans les organismes
la recommandation n° 2005 R 01 du CNC relatives au format d'assurance.

des états financiers des organismes d'assurance sous reférentiel

FORMATION DU RESULTAT

Zones geographiques Variation
a périmétre

(en millions Ameérique Europe hors Compte Total Total Variation et change Total 2020
d'euros) France latine France  propre 2021 2020 (%) constants (%)® publie
Chiffre
d'affaires 19 989 6 388 5291 31668 26956 175 % 194 % 26 956
PNA total 2009 784 333 3127 2953 59% 81% 2943
Revenus du
compte propre 840 840 769 9.2% 9.8 % 516
Frais de gestion -872 - 845 32% 47 % - 845
Résultat brut d'exploitation @ 3095 2878 75% 9,6 % 2614
Charges de
financement -227 - 252 -99% -99% - 252
Mises en
equivalence
nettes 45 12 2632% -257% 12
Intéréts
minoritaires @ - 480 - 443 84 % 15,8 % -433
Résultat courant part du Groupe © 2432 2195 10,8 % 10,3 % 1942
Impot sur
les résultats @ - 622 - 624 -02% 15% - 594
Effet de marché
et incorporel -33 23 -2400% -2210% 247
Eléments
non courants -225 - 245 -8.0% -79% - 245
RESULTAT NET PART DU GROUPE 1552 1350 15,0 % 13,7 % 1350

(1)  Effet périmétre 2021 (Infra invest, CNP Vita Assicura et CNP Vita Assicurazione) . + 36,8 M€ sur le RNPG

(2) Changement de présentation : le RBE integre désormais les PV sur AFS (+ 241 M€ au 12M 2020) et exclut les amortissements des actifs incorporels
(+ 23 M€ au 12M 2020). Le RBE 2020, avant changement, était de 2 614 M€. Le RBE 2021 a 3 095 M€ integre 213 M€ de PV AFS et exclut 149 M€
d'amortissements des actifs incorporels

(3)  Le resultat courant part du Groupe se calcule en retraitant du résultat net part du Groupe (RNPG) les élements suivants . limpot sur les résultats, l'effet
fair value et plus et moins-values nettes et les éléments non-récurrents. Cet indicateur est net d'intéréts minoritaires et brut d'impdts sur les résultats.

N.B. : Le taux de change moyen du real brésilien (R$) est passé de 5,89 au 31 décembre 2020 & 6,38 au 31 décembre 2021 (baisse du real brésilien face

aleurode 82 %)
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Le produit net d'assurance (PNA) est en hausse de 240 M€
a3127M€,+59 % (+81% cc).

En France, le PNA atteint 2 009 M€, en hausse de 11,0 %.
L'épargne/retraite  augmente de 69 %, tandis que la
prévoyance/protection progresse de 19,3 %.

En Europe hors France, le PNA atteint 333 M€, soit une
progression de 11,7 %,

En Amérique latine, le PNA atteint 784 M€ soit une baisse de
-71%(+0,7 % pcc).

Les revenus du compte propre sont de 840 M€, soit une
progression de 9.2 % (+ 9.8 % cc) en lien avec la hausse des
revenus actions et des plus-values reéalisees.

Les revenus totaux s'établissent a 4 038 M€, soit une hausse
de 6,6 % (+ 8,5 % a change constant).

Les frais de gestion s'établissent a 872 M€, en hausse de
3.2 % (4,7 % a change constant).

Le coefficient d'exploitation atteint 27,9 % (- 0,9 pt sur 12 mois pcc).

Le résultat brut d'exploitation (RBE) s'¢leve a 3 095 M€, en
hausse de + 7,5 % (+ 9.6 % a pcc) par rapport a 2020 mais en
baisse de - 24 % pcc par rapport a 2019, pénaliseé par les

Bilan consolidé au 31 décembre 2021

Au 31 décembre 2021, le total du bilan consolidé s'éleve a
483,0 milliards d'euros au total contre 442,5 milliards d'euros
au 31 decembre 2020, soit une hausse de 0,5 %.

Placements consolidés

Les placements des activités d'assurance du Groupe
CNP Assurances au 31 décembre 2021 atteignent 443,4 Md€
en hausse de 9.5 %.

Les éléments détaillés figurent dans la note 8 de l'annexe aux
comptes consolides.

Capitaux propres

Les capitaux propres part du Groupe, qui s'élevent a
21 1342 M€, augmentent de 4539 M€ par rapport au
31 décembre 2020. L'évolution des capitaux propres s'explique
principalement par le résultat de l'exercice 2021 (+ 1 552,0 M€),
l'effet de la reevaluation sur les capitaux propres (- 36,4 M€),
le versement de dividendes au titre de lexercice 2020
(- 1077 M€) et les écarts de conversions (+ 12,5 M€).

Couverture de la marge de solvabilité

Le taux de couverture du SCR Groupe est de 217 % a fin 2021
(+ 9 points par rapport a 2020). Cette hausse s'explique par
une integration du resultat net de dividende anticipe a 1 € par
action (+ 5 pts), l'évolution favorable des marchés sur l'année
2021 avec notamment une remontée des taux d'intérét et une

Activités du Groupe
Analyse des comptes

effets de base sur le compte propre France suite aux
opérations de derisking.

Le résultat net part du Groupe (RNPG) s'établit a 1 552 M€,
dépassant le niveau de 2020 (1 350 M€) et de 2019
(1 412 M€). Par rapport a 2019, le resultat s'améliore
également malgré un RBE plus faible de - 383 M€ dU a un
effet de change défavorable (- 248 M€) et a un effet de base
en France lié aux plus-values réalisées a l'époque (- 336 M€),
compenses par un PNA en ameélioration sur l'ensemble des
zones geographiques (+ 229 M€ a cc). Le RNPG benéficie
d'une dotation moindre a la PPEG (+ 370 M€) et une meilleure
fiscalite (+ 195 M€).

Le résultat par action atteint 2,20 € (+ 15,2 %).

Un dividende de 1,0 €/action au titre de l'année 2021 sera
propose a la prochaine assemblée geneérale des actionnaires.

L'operating free cash flow atteint 1 811 M€, soit 2,6 €/action,
en haussede 0,7 €.

L'actif net réévalué atteint 150 Md€, soit 21,9 €/action
(contre 21,2 €/action a fin 2020).

La MCEV® ? s'éleve a 30,0 €/action avec une VIF a 7.8 €/
action et par rapport a une MCEV de 23,7€ / action en 2020.

Les capitaux propres comportent les titres super-subordonnées
(TSS) (1 881,3 M€) classes en capitaux propres.

Les éléments détaillés figurent dans la note 5 de l'annexe aux
comptes consolides.

Provisions techniques

Les passifs relatifs aux contrats représentent 4115 Md€,
en hausse de 9,1 % par rapport au 31 decembre 2020.

Les élements detaillés figurent dans la note 9 de l'annexe aux
comptes consolides.

Dettes de financement

Les dettes de financement s'élevent a 6 9425 M€ au
31 décembre 2021, contre 6 824,2 M€ a fin 2020.

Cette hausse s'explique essentiellement par l'émission de deux
dettes subordonnées en 2021 pour un total de 1118 M€ et le
remboursement de deux dettes subordonnée pour un total de
10337 M€.

La note 10 de l'annexe aux comptes consolidés précise les
titres concernés.

hausse des marchés action (+ 17 pts), lacquisition des
nouvelles filiales italiennes (ex AVIVA ltalie) (- 8 pts), la baisse
réglementaire de LUFR (Ultimate Forward Rate) (- 2 pts).
Les - 3 pts restant étant lies aux autres effets et pro forma.

Evolution des placements consolidés et gestion financiére

Les placements des activites dassurance du Groupe
CNP Assurances au 31 décembre 2021 s'élevent a 4434 Md€
contre 404,8 Md<€ au 31 décembre 2020, en hausse de 38,6 Md€.

Les placements sont pour l'essentiel comptabilises a la juste
valeur a Llexception des placements conservés jusqu'a
l'échéance et des placements immobiliers n'entrant pas en
représentation des contrats en unités de compte qui sont
enregistrés au cout amorti.

(1)  Market Consistent Embedded Value®,

Au 31 decembre 2021, les titres disponibles a la vente
représentent 73,6 % des placements ventilés par intention de
gestion, les titres de transaction 24,5 %, et les titres conservés
jusqu'a l'échéance et les autres placements (essentiellement
les immeubles de placement, les préts et les instruments
dérives) 1.9 %.
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3.3.2 Comptes annuels de CNP Assurances (normes frangaises)

Chiffre d'affaires
(en millions d'euros) 31/12/2021 31/12/2020 Variation (%) 31/12/2019
Chiffre d'affaires assurances individuelles 15757 11979 315% 17 300
Chiffre d'affaires assurances collectives 4498 4343 36% 5807
TOTAL 20 255 16 322 241% 23106

Le chiffre d'affaires 2021 enregistre une hausse de 24,1 %.

CHIFFRE D'AFFAIRES ASSURANCES COLLECTIVES PAR SEGMENT

(en millions d'euros) 31/12/2021 31/12/2020 Variation (%) 31/12/2019
Déces® 2409 2249 71% 2349
Dommages corporels® 1453 1507 -36% 1533
Retraite 636 586 85% 1924
TOTAL 4498 4343 3,6 % 5807

(1) Les données 2019 tiennent compte d'un reclassement base sur la catégorie ministérielle :
i) 605 M€ correspondant a la catégorie ministérielle 21 ont éte reclassés du segment déces vers le segment dommages corporels
i) 209 M€ ne correspondant pas a la catégorie ministérielle 21 ont été reclassés du segment dommages corporels vers le segment déces

Participation aux bénéfices
La note 6.8 de l'annexe aux comptes annuels presente les élements de variation de la participation aux bénéefices.

Résultat
Le résultat net de CNP Assurances augmente de 54 % et s'éleve a 11914 M€ en 2021 contre 1129,9 M€ en 2020.

(en millions d'euros) 3171272021 31/12/2020 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2017
Reésultat 11914 11299 13434 11654 11425

Capitaux propres
Les capitaux propres qui s'élevaient a 13 950,4 M€ au 31 décembre 2020 atteignent 14 109,7 M€ au 31 décembre 2021
L'évolution provient du résultat de l'exercice 2021 (+ 1 1914 M€), des mouvements de réserve de capitalisation (+ 454 M€)

et l'affectation du résultat 2020 (- 1129,9 M€).
Délais de paiement

La loi du 17 mars 2014 relative a la consommation a renforce la transparence en matiere de délais de paiement, en exigeant que
les entreprises dont les comptes annuels sont certifies par un commissaire aux comptes fournissent des informations sur les délais
de paiement de leurs fournisseurs et de leurs clients suivant des modalités définies par decret.
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En application des articles L. 441-6-1 et D. 441-4 du code de commerce, les delais de paiement de CNP Assurances pour l'exercice
2021 sont précises ci-apres :

Factures recues non réglées a la date de cloture de l'exercice dont le terme est échu

Dans le tableau des factures regues ci-dessous, le pourcentage par tranche de retard est obtenu de la fagon suivante :

* montant total des factures concernées par la tranche de retard divisé par le montant total des achats HT de l'exercice ; soit
427 709 214 € provenant de l'ensemble des factures AP recues et comptabilisées sur l'exercice 2021.

Il est a préciser que ce tableau integre les avoirs pour un montant total HT de - 765 106 €, dont - 411 929 € sur la tranche
«91j. et plus ».

Tranches de retard

1a30jours 31a 60 jours 61a 90 jours 91 jours et plus Total

Délai de paiement de référence utilisé : contractuel : 45 jours fin de mois (article L. 441-6 ou article L. 443-1 du code de commerce)
Nombre de factures concernées 165 48 19 45 277
Montant total des factures concernées HT 2884 274 410 486 135944 -161586 3269118

Pourcentage du montant total des achats
HT de l'exercice 0,674 % 0,096 % 0,032 % -0,038% 0,764 %

En application de la circulaire de la Fédeération Frangaise d'Assurance du 29 mai 2017, les informations qui figurent dans les
tableaux ci-dessus n'integrent pas les operations liees aux contrats d'assurance et de réassurance.

Factures émises non réglées a la date de cléture de U'exercice dont le terme est échu

Dans le tableau des factures emises ci-dessous, le pourcentage par tranche de retard est obtenu de la fagon suivante :

* montant total des factures concernées par la tranche de retard divisé par le montant total du chiffre d'affaires HT de l'exercice
réalisé dans le cadre de la refacturation ; soit 40 918 925 € provenant de lensemble des factures clients émises
et comptabilisées sur l'exercice 2021.

Tranches de retard

1a30jours 31a 60 jours 61a 90 jours 91 jours et plus Total

Délai de paiement de référence utilisé : contractuel : 45 jours fin de mois (article L. 441-6 ou article L. 443-1 du code de commerce)
Nombre de factures concernées 0 0 0] 14 14
Montant total des factures concernées HT 0] 0] 0] 98 031 98 031

Pourcentage du chiffre d'affaires
HT de l'exercice 0% 0% 0% 0,240 % 0,240 %

En application de la circulaire de la Fédération Frangaise d'Assurance du 29 mai 2017, les informations qui figurent dans les
tableaux ci-dessus n'integrent pas les opérations liees aux contrats d'assurance et de reassurance.
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Etat récapitulatif des placements

Etat 31/12/2021

Valeur brute Valeur nette Valeur
(en milliers d'euros) au bilan au bilan de réalisation
Placements
1. Placements immobiliers et placements immobiliers en cours 13789 642 13333480 18 064 045
2. Actions et autres titres a revenu variable autres que les parts dOPCVM 37 804 654 36406178 48 200 225
3. Parts d'OPCVM (autres que celles visees en 4) 28 909 805 28 755 621 38 646 104
4. Parts d'OPCVM détenant exclusivement des titres a revenu fixe 32948 252 32948 252 33 355 955
5. Obligations et autres titres a revenu fixe 191284 242 193 172 449 205 077 362
6. Préts hypothécaires 0 0 0
7. Autres préts et effets assimilés 0] 0 0]
8. Depots aupres des entreprises cedantes 375561 375561 375561
9. Depots (autres que ceux visés au 8) et cautionnements en especes
et autres placements 230 507 230 507 230 507
10. Actifs représentatifs de contrats en unités de compte 46 754 914 46 754 914 46 754 914
11, Autres instruments financiers a terme 0 0 )
TOTAL GENERAL 354139 568 352 641 294 391615 612

La quote-part des placements correspondant aux engagements pris envers les assurés et bénéficiaires de contrats, telle qu'elle
serait constatée en cas de transfert de portefeuille de contrats, s'éléve a 335 270 126 €, soit 85,7 % des placements.

3.3.3 Activité des principales filiales consolidées

Groupe Brésil

Le chiffre d'affaires du groupe Brésil atteint 6,4 Md€, en
hausse de 23,6 % (+ 1.3 Mds) a change constant par rapport a
2020 en lien avec un effet base de la crise sanitaire et au
dynamisme de la retraite depuis fin 2020. Caixa maintient ainsi
sa 2° place sur le marche de la retraite avec une part de
marché de 23 % a fin novembre®.

En prévoyance/protection, la croissance du chiffre d'affaires
est portée par un effet empilement de geneérations suite au
niveau élevée des ventes au second semestre 2020 en
prévoyance et en emprunteur consommation.

Les résultats exprimés en euro subissent un effet change
défavorable de - 8,2 %, le cours de conversion moyen passant
de 5,89 R$/€ en 2020 a 6,38 R$/€ en 2021.

CNP UniCredit Vita

Le chiffre d'affaires de CNP Unicredit Vita s'éleve a 3,2 Md€,
en baisse de - 75 M€ soit - 23 % par rapport a 2020
fortement impacte par la réorganisation du réseau sur le mois
de decembre et un effet base d'une fin d'annee 2020 a un
niveau exceptionnel en épargne. Néanmoins, le chiffre
d'affaires est au-dessus du budget 2021 et en progression de
6 % par rapport a 2019. La baisse de l'épargne (- 111 M€) est
partiellement compensée par laugmentation du chiffre
d'affaires prévoyance/protection (+ 36 M€). Par ailleurs, la part
UC s'établit a 79,2 % (+ 1,1 pt) vs un marché italien a 50 % ©.

(1) Source : SUSEP - Superintendéncia de Seguros Privados
(2)  Source : ANIA - Associazione Nazionale Imprese Assicuratrici
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Le PNA est stable (+ 5 M€ ; + 0,5 % a change constant) par
rapport a 2020, la dégradation de la sinistralite en emprunteur
et en prévoyance étant compensée par un leffet volume
favorable sur lensemble des activités et des reprises de
provisions.

Les revenus du compte propre sont en baisse de - 54 M€
suite a la réalisation de plus-values en 2020. Les frais
géneéraux baissent de - 1 % a change constant. Au global, le
RBE s'éleve a 693 M€, stable par rapport a 2020 (+ 0,1 % a
change constant).

La contribution au résultat net part du groupe atteint 126 M€,
en baisse de - 129 M€ a change constant soit - 48 % expliques
notamment par 77 M€ d'effets Dumont au Brésil.

Le PNA total progresse de + 17 M€ soit 16,8 % et s'établit a
120 M€ suite a l'évolution favorable sur tous les segments
mais principalement l'épargne. Cette eévolution provient
essentiellement d'un effet volume sur les UC et de
lameélioration de la marge technique et financiere.

Les frais géneraux sont en hausse de + 1 M€ ; + 25 %. Le RBE
atteint 96 M€, en hausse de + 25,1 % par rapport a 2020.

La contribution au résultat net IFRS part du groupe atteint
40 M€, en hausse de 28,9 % par rapport a 2020.



CNP Santander Insurance

Le chiffre d'affaires est en repli de - 2,6 % par rapport a 2020
pour atteindre 744 M€ sur lexercice 2021, celui-ci éetant
notamment réalisé en Allemagne, en Pologne et en Espagne.

Le PNA s'etablit a 118 M€, il est en ameélioration de + 14 M€
expliqué par des dégagements de boni sur antérieurs pour
9 M€ et un effet base favorable lié a l'effet change de + 4 M€
en assurance emprunteur.

CNP Cyprus Insurance Holdings

Le chiffre d'affaires de CNP Cyprus Insurance Holdings
augmente de 6,3 % par rapport a fin 2020 pour atteindre
189,7 M€, porté par l'épargne (+ 10 M€ ; + 13,4 %) et par la
bonne performance du réseau d'agences a Chypre.

Activités du Groupe
Analyse des comptes

Les revenus du compte propre sont en baisse de - 4 M€, en
lien principalement avec les plus-values realisees en 2020.

Les frais géneraux augmentent de + 1 M€ (+ 5 %) a 22 M€
en 2021 sous l'effet de la hausse des frais de personnel.

La filiale affiche un RBE en hausse de + 8 M€. La contribution
au resultat net IFRS part du groupe est de 35 M€ (+ 3 M€ par
rapport a 2020).

Le PNA est en legére hausse, a 48 M€, + 15 % par rapport a
2020 et les frais généraux progressent de + 2,7 % (+ 0.8 M€).
Ainsi le RBE baisse léegérement de - 3.1 % a 20 M€ (- 0.6 M€).

La contribution au résultat net IFRS part du groupe atteint
15 M€, en progression de 2,2 % par rapport a 2020.
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Activités du Groupe
Tresorerie et capitaux

3.4 Trésorerie et capitaux

341 Capital

Capitaux propres

Les capitaux propres part du Groupe, qui s'élevent a
21 1342 M€, augmentent de 454 M€ par rapport au
31 décembre 2020. L'évolution des capitaux propres
s'explique principalement par le résultat de l'exercice 2021
(+1552,0 M€), les dividendes distribuées (- 1 0775 M€).

Capital social

Le montant du capital social au 31 decembre 2021,
entierement souscrit et libere : 686 618 477 €, divise en
686 618 477 actions de 1 € de valeur nominale.

L'inscription au nominatif pur directement dans les comptes
de la société émettrice confere a l'actionnaire la gratuité des
droits de garde et des frais de gestion, a l'exception des frais
relatifs au passage d'ordres de bourse.

342
de financement de l'émetteur

Structure de financement

CNP Assurances émet différents types de passifs
subordonnés qui participent principalement a la politique de
gestion du capital du Groupe. La flexibiliteé financiere du
Groupe repose sur le tres bon track-record d'acces aux
marchés de capitaux obligataires. CNP Assurances cherche en
permanence a diversifier sa base d'investisseurs en termes de
zones geographiques et de devises, comme le prouvent les
émissions réalisées en EUR, USD et GBP.

Le Groupe adapte regulierement sa structure de capital en
tenant compte de ses perspectives de développement en
Europe et en Amérique latine, des exigences de fonds propres
Solvabilité 2, des criteres de l'agence de notation Standard &
Poor's et des opportunités offertes par les marches de capitaux.

Les capitaux propres comportent les titres super-subordonnées
(TSS, soit 1 881,3 M€) classes en capitaux propres.

Pour plus de détails, se référer a la partie 4.14. Tableau de
variations des capitaux propres en annexes des Comptes
consolides 2021).

Le capital social de CNP Assurances, devenue societé
anonyme d'assurance le 9 decembre 1992 apres avoir été un
Etablissement public industriel et commercial sans capital
social au sens de la loi du 24 juillet 1966, est inchangé depuis
le 28 mai 2013 date a laquelle a ete enregistrée une
augmentation de capital en numeéraire consecutive au
paiement du dividende 2012 en actions.

Aucune évolution du capital social n'est donc intervenue lors
des trois derniers exercices.

Informations sur les conditions d'emprunt et la structure

Pour plus de renseignements, se réferer a:
e la partie 4.1 du présent document : « Comptes consolides » ;

¢ la note 10 de l'annexe aux comptes consolidés : « Dettes
subordonnées » ;

¢ la note 55 de l'annexe aux comptes consolidés : « Tableau
des titres subordonnés perpetuels classés en capitaux
propres » ;

¢ la note 87 de l'annexe aux comptes consolides :« Instruments
deérivés de couverture » ;

e la note 18.1 de l'annexe aux comptes consolidées : « Produits
et charges financiers » ;

e la note 8 de lannexe aux comptes annuels
« Renseignements relatifs aux passifs subordonnés. ».

Investissements importants et sources de financement dédiées

Les informations ci-dessous reprennent les investissements
importants de CNP Assurances qui sont en cours ou pour
lesquels des engagements fermes ont deja éte pris. Sont
considérés comme investissements importants les investissements
ayant fait l'objet d'une communication externe et modifiant le
perimetre d'activité du Groupe.

La finalisation de laccord de distribution exclusive avec
Caixa Seguridade dans le réseau de Caixa Econdmica Federal
au Bresil pour une durée de vingt ans, a eté financee sur les
fonds propres de CNP Assurances pour un montant de
250 MR$ (37,1 M€).
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L'acquisition de 51 % de la société d'assurance vie Aviva S.p.A.,
100 % de la societé d'assurance vie Aviva Life Sp.A. et 92,99 %
d'Aviva lIralia Servizi Scarl a été financee sur les fonds
propres de CNP Assurance pour un montant de 543 M€.



Dettes de financement

Les dettes subordonnees s'élevent a 6 9425 M€ au
31 décembre 2021 contre 6 824,2 M€ au 31 décembre 2020.

Cette hausse s'explique essentiellement par l'émission d'une
dette subordonnée en 2021 pour un total de 500 M<€,
l'émission d'une dette subordonnée perpétuelle pour 700 M
USD (618 M<€) et le remboursement de deux dettes
subordonnées pour un total de 1 033,7 M€.

Ratio d'endettement

Il se calcule en divisant les dettes subordonnées classées en
dettes ou en capitaux propres par la somme des dettes
subordonnées classees en dettes et des capitaux propres
totaux. Cet indicateur permet de mesurer la proportion de

3.4.3 Liquidité

La tresorerie et les equivalents de trésorerie s'élevent a
25 200,7 M€ M€ au 31 décembre 2021 vs 19 464,7 M€ M€ en
2020. Pour plus de détails sur les flux de trésorerie, se référer
au Tableau de Flux de Trésorerie en section 4.1.5 du présent
document.

La trésorerie et les équivalents de trésorerie comprennent les
fonds en caisse, les dépots a vue et les placements a court
terme, tres liquides, facilement convertibles en un montant
connu de trésorerie et soumis a un risque négligeable de
changements de valeur.

Les flux d'exploitation sont essentiellement issus des
principales activités génératrices de produits de l'entreprise.

Activités du Groupe
Trésorerie et capitaux

Ces dettes de financement ne tiennent pas compte des dettes
perpétuelles classees en capitaux propres (TSS) qui s'élevent
a1881,3 M€ au 31 décembre 2021, stable par rapport a 2020.

Pour plus de détails, se referer aux notes 10. Dettes
subordonnées et 55. Tableau des titres subordonnés
perpétuels classés en capitaux propres des annexes aux
comptes consolides 2021.

dettes subordonnées classées en dettes ou en capitaux
propres dans la structure de financement.

Il s'établit a 27,8 % au 31 décembre 2021 contre 28,2 % au
31 décembre 2020.

Les flux d'investissement representent les flux d'acquisition ou
de cession de placements mobiliers ou immobiliers,
d'immobilisations corporelles ou incorporelles.

Les flux de financement sont des flux qui resultent des
modifications dans limportance et la composition des
capitaux propres et des dettes de financement :

e augmentation/diminution de capital ;
* émission et remboursement de dettes de financement ;
°* mouvements sur les actions propres ;

e dividendes versés hors du groupe CNP Assurances
(associés et minoritaires).
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Activités du Groupe
Solvabilite

3.5 Solvabilite

La directive Solvabilité 2 définit le regime prudentiel
applicable aux assureurs et reassureurs europeens et etablit
notamment, pour chaque entreprise et chaque groupe
d'assurance ou de réassurance, les niveaux minimums de
fonds propres a détenir afin d'étre en mesure de respecter les
engagements pris envers les assures et les bénéficiaires des
contrats d'assurance souscrits. La directive inclut également
les principes de gouvernance et de gestion des risques a
respecter ainsi que des exigences en termes de reporting, tant
aupres du public que du superviseur.

Depuis le 1° janvier 2016, date d'entrée en vigueur de la
directive, la solvabilite  réglementaire du  groupe
CNP Assurances est évaluée selon la formule standard
Solvabilité 2, sans recours a un quelconque modeéle interne.
Le groupe CNP Assurances n'utilise aucune des mesures
transitoires autorisees par la directive, a lexception du
grandfathering des dettes subordonnées émises avant
'entrée en vigueur du régime.

A fin 2021, le taux de couverture du SCR Groupe de
CNP Assurances est de 217 %. L'excédent de fonds propres
par rapport au SCR Groupe est de 21,1 Md€, correspondant a
la différence entre les fonds propres eligibles a la couverture
du SCR Groupe (39,1 Md€) et le SCR Groupe (18,0 Md€). Pour
rappel, le Solvency Capital Requirement (SCR) est le niveau de
fonds propres éligibles permettant a un assureur d'absorber
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des pertes significatives, et donnant une assurance
raisonnable que les engagements envers les assures et les
bénéficiaires seront honores lorsqu'ils seront dus. Le SCR est
défini par la directive Solvabilité 2 comme la valeur a risque
(value-at-risk) des fonds propres de base de l'assureur, avec
un niveau de confiance de 99,5 % a horizon un an.

En complément, le taux de couverture du MCR Groupe de
CNP Assurances est de 382 % a fin 2021. L'excedent de fonds
propres par rapport au MCR Groupe est de 257 Md€,
correspondant a la différence entre les fonds propres éligibles
a la couverture du MCR Groupe (34,7 Md<€) et le MCR Groupe
(9,1 Md€). Pour rappel, le Minimum Capital Requirement (MCR)
est le minimum de fonds propres de base éligibles d'un
assureur, défini par la directive Solvabilité 2 comme un niveau
de risque inacceptable pour la protection des assurés et des
béneficiaires. Lorsque le montant des fonds propres de base
eligibles devient inferieur au MCR, l'agréement de l'assureur Lui
est retiré s'il n'est pas capable de ramener rapidement ce
montant au niveau du MCR.

Des informations plus détaillées sur ces taux de couverture,
ainsi que sur leurs variations depuis fin 2020, seront présentes
dans le rapport du groupe CNP Assurances sur la solvabilite
et la situation financiere (ou SFCR) a fin 2021 (publie en
avril 2022).



Activités du Groupe 3
Solvabilite
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Etats financiers
Comptes consolides 2021

41 Comptes consolidés 2021

411 Bilan consolide

ACTIF

(en millions d'euros) Notes 31/12/2020
Ecarts d’acquisition 6 189,9 1889
Portefeuille de contrats des sociétés d'assurances 6 532,3 12,2
Autres immobilisations incorporelles 6 33234 34364
Total actifs incorporels 4 045,6 36375
Immobilier de placement 8 27229 24110
Titres conservés jusqu'a echéance 8 739 1446
Titres disponibles a la vente 8 326 4091 3057049
Titres de transaction 8 108 607.1 90933,2
Préts et avances 8 4159,7 51231
Instruments déerives 8 14675 5306
Placements des activités d'assurance 443 440,3 404 8473
Placements des autres activités 24 35
Investissements dans les sociétés mises en équivalence 4 9477 526,6
Part des cessionnaires et rétrocessionnaires dans les provisions

techniques et passifs financiers 9 210449 21082,6
Creances nees des opérations d'assurance ou de reassurance 1 26407 26245
Créances d'imp0ot exigibles 589,6 6935
Autres créances 1 53585 48817
Immeubles d'exploitation et autres immobilisations corporelles 7 517.9 1523
Autres actifs d'exploitation a long terme 2310,9 21766
Participation aux bénéfices différée active 9 0,0 0,0
Impéts différés actifs 19 300.,8 180,2
Autres actifs 117184 107087
Actifs destinés a la vente et abandons d'activités 0,0 0,0
Trésorerie 18033 17340
TOTAL ACTIF 483 002,4 442 540,1
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Etats financiers
Comptes consolides 2021

PASSIF
(en millions d'euros) Notes 31/12/2020
Capital 5 686,6 686,6
Primes d'émission, de fusion et d'apport 1736,3 1736,3
Réserve de réévaluation 42950 43622
Reserve de couverture des flux de trésorerie 8 150 -159
Titres subordonnés perpétuels classés en capitaux propres 5 18813 18813
Reésultats cumules 121131 118372
Reésultat consolide 1552,0 1350,0
Ecarts de conversion -11452 -11576
Capitaux propres du Groupe 211342 20 680,2
Intéréts minoritaires 3628,7 33192
Capitaux propres totaux 247629 23999,3
Provisions techniques brutes - contrats d'assurance hors UC 1951577 1719031
Provisions techniques brutes - contrats d'assurance en UC 737779 57 293,2
Passifs relatifs a des contrats d'assurance 268 935,6 229196,3
Passifs relatifs a des contrats financiers hors UC
avec participation discrétionnaire 9 99 767.6 106 260.8
Passifs relatifs a des contrats financiers hors UC
sans participation discrétionnaire 9 480,7 4941
Passifs relatifs a des contrats financiers en UC 107573 95595
Passifs relatifs a des contrats financiers 111 005,5 116 314,4
Instruments dérivés séparés sur contrat 0,0 0,0
Participation aux benéfices différee passive 9 31599,6 31587,0
Passifs relatifs aux contrats 411540,8 377 097,7
Provisions pour risques et charges 12 297,8 286,6
Dettes subordonnees 10 69425 6 824,2
Autres emprunts et dettes assimilees 0,0 0.0
Dettes de financement 69425 68242
Dettes d'exploitation représentées par des titres 18 806.7 139577
Dettes d'exploitation envers les entreprises du secteur bancaire 178,7 117,3
Dettes nées des opérations d'assurance ou de réassurance 13 129577 132701
Dettes d'imp0ots exigibles 2642 184,0
Comptes courants crediteurs 82,2 818
Dettes envers les porteurs de parts d'OPCVM contréles 470,2 399,7
Instruments dérivés passifs 8 17045 9123
Impots différés passifs 19 8476 983,0
Autres dettes 13 41465 44264
Autres passifs 394585 343323
Passifs des activités destinées a étre cédées ou abandonnées 0,0 0,0
TOTAL PASSIF 483 0024 442 540,1
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Etats financiers
Comptes consolides 2021

412 Compte de résultat

(en millions d'euros) Notes 31/12/2020
Primes emises 317650 27116,9
Variation des primes non acquises -112,9 -1945
Primes acquises 14 316521 269224
Chiffre d’'affaires ou produits des autres activités 14 103,8 121,8
Autres produits d'exploitation 0,0 0,0
Produits des placements nets de charges 5410,9 57142
Plus-et moins-values de cession des placements 680,2 3894
Variation de juste valeur des placements comptabilises

a la juste valeur par résultat 59814 1609,7
Variation des dépréciations sur placements 1012 -56
Total des produits financiers nets de charges 18 12173,6 77078
Total des produits des activités ordinaires 43 929,5 34752,0
Charges des prestations des contrats 15 - 36 6974 - 27 686,0
Charges ou produits nets des cessions en réassurance 17 130,8 1415
Charges et produits des autres activites 2,6 -29
Frais d'acquisition des contrats 16 -38933 -39057
Amortissement des valeurs de portefeuille et assimilés et valeur

des accords de distribution 6 -1431 -232
Frais d'administration 16 -2259 -2277
Autres produits et charges opeérationnels courants 16 -502,5 -5154
Total des autres produits et charges courants -41328,8 - 322195
Résultat opérationnel courant 2600,7 25325
Autres produits et charges opérationnels non courants -43 -259
Résultat opérationnel 25964 2506,6
Charges de financement 18 -2268 -2517
Variations de valeurs des actifs incorporels 0,0 0,0
Quote-part de résultat dans les sociétés mises en equivalence 4 88,4 518
Impots sur les résultats 19 - 6815 - 6889
Resultat apres impot des activités discontinues 0.0 0,0
Résultat net de l'ensemble consolidé 1776,4 16179
Intéréts minoritaires -224,4 - 2679
Résultat net (part du Groupe) 1552,0 1350,0
Résultat par action (en euros) 2,20 191
Reésultat dilué par action (en euros) 2,20 191
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Etats financiers
Comptes consolidés 2021

413 Etat du résultat net et des gains et pertes comptabilisés directement
en capitaux propres

ETAT DU RESULTAT NET ET DES GAINS ET PERTES COMPTABILISES DIRECTEMENT EN CAPITAUX PROPRES AU 31 DECEMBRE 2021

Total part Part des Total des
(en millions d'euros) du Groupe minoritaires capitaux propres
Résultat net de la période 1552,0 2244 1776,4
Gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres
Eléments recyclables en résultat -275 -412 -68,7
Actifs disponibles a la vente -70,8 -779 -148,7
Variation de la réserve de réévaluation sur la période -1959,3 -119.1 -20784
Reclassement en reésultat relatif aux cessions - 8247 -17.3 -842,0
Reclassement en resultat des depreciations 2026 0,5 2031
Sous-total brut de participation et d'impéts différés -25814 -136,3 -27176
Participation aux bénéfices différée brute d'impots différés 21774 7.2 21846
Impéts différés 3332 50,9 384,0
Dont variation de la reserve de réévaluation des actifs destines
alavente 0.0 0.0 0.0
Sous-total net de participation et dimpdts differes -70.8 -77.9 -1487
Réserve de couverture des flux de trésorerie 30,9 0,0 309
Variation de la réserve sur la periode 1055 0,0 1055
Recyclage en resultat sur la période -63.7 0,0 -637
Impots differés -10.9 0.0 -109
Incidence des écarts de conversion 12,5 36,7 49,1
Eléments non recyclables en résultat -15,9 0,0 -15,9
Ecarts actuariels -159 0.0 -159
Autres variations 0.0 0.0 0.0
Total des gains et pertes comptabilisés directement
en capitaux propres -434 -412 -84,6
TOTAL DU RESpLTAT NET ET DES GAINS ET PERTES
COMPTABILISES DIRECTEMENT EN CAPITAUX PROPRES 1508,7 183,2 16918
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Etats financiers
Comptes consolides 2021

ETAT DU RESULTAT NET ET DES GAINS ET PERTES COMPTABILISES DIRECTEMENT EN CAPITAUX PROPRES AU 31 DECEMBRE 2020

Total part Part des Total des
(en millions d'euros) du Groupe minoritaires  capitaux propres
Résultat net de la période 1350,0 2679 16179
Gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres
Eléments recyclables en résultat -1512 -1417 -2928
Actifs disponibles a la vente 460,1 11 4611
Variation de la réserve de réévaluation sur la période 2148,2 37,9 21860
Reclassement en resultat relatif aux cessions - 6101 -213 - 6315
Reclassement en résultat des depréciations 3833 19 3852
Sous-total brut de participation et d'impédts différés 19214 184 19397
Participation aux benéfices différée brute d'impéts différes -12954 -168 -13123
Impéts différes -1659 -05 -166.4
Dont variation de la réserve de réevaluation des actifs destines
alavente 0.0 0.0 0.0
Sous-total net de participation et dimpéts différes 460,1 11 4611
Réserve de couverture des flux de trésorerie -239 0,0 -239
Variation de la réserve sur la période -75,6 0,0 -756
Recyclage en résultat sur la période 56,5 0,0 56,5
Impdts différées -48 0,0 -4.8
Incidence des écarts de conversion -587,3 -1427 -730,0
Eléments non recyclables en résultat -155 0,0 -155
Ecarts actuariels -155 0.0 -155
Autres variations 0.0 0.0 0.0
Total des gains et pertes comptabilisés directement
en capitaux propres -166,6 -1417 -308,3
TOTAL DU RESpLTAT NET ET DES GAINS ET PERTES
COMPTABILISES DIRECTEMENT EN CAPITAUX PROPRES 1183,3 126,2 1309,6
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Etats financiers
Comptes consolidés 2021

414 Tableau de variation des capitaux propres

TABLEAU DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES AU 31 DECEMBRE 2021

Titres
subordonnés
Réserve de perpétuels
Réserve couverture classés en ) Total des
derééva- desfluxde capitaux Reésultats Ecarts de EEJEINETgd Part des =TI 1IVe
(en millions d'euros) Capital ~ Prime luation  trésorerie propres cumulés conversion EeTeILITIN minoritaires [legel 1=
Capitaux propres
IFRS au 01/01/2021 6866 17363 43622 -159 18813 131872 -11576 20680,2 33192 239993
Total du résultat net
et des gains et pertes
latents ou différés
pour la période -70,8 30,9 0,0 1536,1 12,5 15087 183,2 16918
¢ Distribution
de dividendes -10775 -10775 -2368 -13143
* Mouvements
sur le capital/
Prime de fusion 0.0 0,0
e Titres
subordonnes
nets d'impot 0.0 -44.2 -44.2 0.0 -44.2
e Actions propres
nettes d'impot 21 21 21
® Variations
de périmetre 36 438 47,3 3631 4104
* Autres variations 0.0 17,7 177 0,0 17,7
CAPITAUX PROPRES
AU 31 DECEMBRE
2021 686,6 17363 42950 15,0 18813 136651 -11452 211342 3628,7 247629
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TABLEAU DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES AU 31 DECEMBRE 2020

Titres
subordonnés
Réserve de perpétuels
Réserve couverture classés en ) Total des
derééva- desfluxde capitaux Resultats Ecartsde Total part Partdes capitaux
(en millions d'euros) Capital ~ Prime luation  trésorerie propres cumulés conversion duGroupe minoritaires — propres
Capitaux propres IFRS
au 01/01/2020 6866 17363 38662 81 18813 117953 -580,7 193932 17948 21188,0
Total du résultat net
et des gains et pertes
latents ou différés
pour la période 460,1 -239 0,0 13345 -587,3 11833 1262 13096
¢ Distribution
de dividendes 0.0 -5712 -5712
* Mouvements
sur le capital/
Prime de fusion 0.0 0.0
e Titres
subordonnés
nets d'impot -418 -418 -418
e Actions propres
nettes d'impot 06 0.6 06
® Variations
de périmetre 359 111,0 103 1573 19692 21265
® Autres variations -125 -125 (OX} -124
CAPITAUX PROPRES
AU 31 DECEMBRE
2020 686,6 17363 43622 -15,9 18813 131872 -1157,6 20680,2 33192 239993

415 Tableau des flux de trésorerie

Le tableau consolide des flux de tresorerie comprend :
e les flux de trésorerie des societés controleées ;

e les flux de trésorerie lies aux participations du groupe
CNP Assurances et aux distributions et autres entrées ou
sorties de trésorerie entre le Groupe et les sociétes
associees et les sociétés contrélées conjointement selon la
methode de la mise en equivalence.

Définition de la trésorerie et équivalents de trésorerie

La trésorerie et les equivalents de trésorerie comprennent les
fonds en caisse, les dépots a vue et les placements a court
terme, tres liquides, facilement convertibles en un montant
connu de trésorerie et soumis a un risque négligeable de
changement de valeur.

Pour la vérification de ces critéeres, le groupe CNP Assurances
s'est basé sur la position commune de IANC et de 'AMF
visant les fonds monétaires dans le cadre de l'application du
reglement (UE) 2017/1131 : les OPCVM de trésorerie dits
« réguliers » ont ainsi été classés en equivalents de trésorerie

Définition des flux d'exploitation

alors que les OPCVM dynamiques a forte sensibilité ont été
classés parmi les placements. Cette analyse, fondee sur
l'examen des prospectus, est compléetee par une analyse du
comportement du fonds (performance, volatilite..).

Les découverts bancaires remboursables a vue, et qui font
partie integrante de la gestion de la trésorerie du groupe
CNP Assurances, constituent une composante de la trésorerie
et des équivalents de trésorerie pour les besoins du tableau
des flux de trésorerie.

Les flux d'exploitation sont essentiellement issus des principales activites generatrices de produits de l'entreprise.

Définition des flux d’'investissement

Les flux dlinvestissement représentent les flux d'acquisition ou de cession de placements mobiliers ou immobiliers,

d'immobilisations corporelles ou incorporelles.
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Ce sont les flux qui résultent des modifications dans * eémission et remboursement de dettes de financement ;

limportance et la composition des capitaux propres et des .
dettes de financement :

mouvements sur les actions propres ;

e dividendes versés hors du groupe CNP Assurances
* augmentation/diminution de capital ; (associés et minoritaires).

TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE

(en millions d'euros) 31/12/2020
Résultat opérationnel avant impot 25964 2506,6
Plus- et moins-values de cession des placements -564,2 -397.9
Dotations nettes aux amortissements 212,4 1016
Variation des frais d'acquisitions reportés -29,0 -456
Dotations nettes aux provisions et dépréciations -99.3 249
Dotations nettes aux provisions techniques d'assurance et passifs financiers 89649 36208
Dotations nettes aux autres provisions 36 54
Variations de la juste valeur des instruments financiers comptabilisés a la juste valeur

par résultat (hors trésorerie et équivalent de trésorerie) -58930 -15875
Autres éléments sans décaissement de trésorerie compris dans le résultat opérationnel 5759 2957
Dividendes regus des sociétés mises en équivalence 47,2 40,4
Correction des eléments inclus dans le résultat opérationnel qui ne correspondent pas

a des flux monétaires et reclassement des flux de financement et d'investissement 32184 20578
Variation des creances et dettes d'exploitation - 8630 7879
Variation des valeurs données ou regues en pension 48490 13586
Flux de trésorerie provenant des autres actifs et passifs 3.8 -54,6
Impdts nets décaisses -4731 - 880,8
Flux de trésorerie nets provenant des activités opérationnelles 93314 57755
Acquisitions de filiales et coentreprises, nettes de la trésorerie acquise -981 12,5
Cessions de filiales et coentreprises, nettes de la trésorerie cedee 0,0 0,0
Prises de participations dans des entreprises associees - 3914 -544
Cessions de participations dans des entreprises associees 0,0 0.0
Flux de trésorerie liés aux variations de périmétre -489,5 -419
Cessions de placements financiers 87 6949 757639
Cessions d'immobilier de placement 118,2 65,6
Cessions d'autres placements -0.2 0,0
Flux de trésorerie liés aux cessions et remboursements d'actifs financiers 87 812,9 75 829,5
Acquisitions de placements financiers -89 096,8 -79716,6
Acquisitions d'immobilier de placement -424.2 -187.8
Acquisitions et/ou emissions d'autres placements 0,0 0,0
Flux de trésorerie liés aux acquisitions et émissions d'actifs financiers -89521,0 -79904,4
Cessions d'immobilisations corporelles et incorporelles 52 127
Acquisitions d'immobilisations corporelles et incorporelles -188,0 -1256,9
Flux de trésorerie liés aux acquisitions et cessions d'immobilisations corporelles

et incorporelles -182,7 -12442
Flux de trésorerie nets provenant des activités d'investissement -2380,3 -5361,0
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(en millions d'euros) 31/12/2021 31/12/2020

Emissions d'instruments de capital 0,0 0,0
Remboursements d'instruments de capital 0,0 0,0
Opeérations sur actions propres 24 -03
Dividendes payes -1314.3 -5711
Flux de trésorerie liés aux transactions avec les actionnaires et sociétaires -13119 -5714
Trésorerie générée par les émissions de dettes de financement 10942 1250,0
Trésorerie affectée aux remboursements de dettes de financement -1039,6 -754.8
Intéréts payeés sur dettes de financement - 2887 -3132
Flux de trésorerie liés au financement du Groupe -234,0 182,0
Flux de trésorerie nets provenant des activités de financement -1546,0 -3894
Trésorerie et équivalents de trésorerie au 1* janvier 19 464,7 19 237,0
Flux de trésorerie nets provenant des activites opérationnelles 93314 57755
Flux de trésorerie nets provenant des activites d'investissement -2380.3 -53610
Flux de trésorerie nets provenant des activités de financement -1546,0 -3894
Effet de variations de change sur la trésorerie et les équivalents de trésorerie 8,5 -24.8
Effet des changements de méthode sur la période et divers * 3223 2275
TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE A LA DATE DE CLOTURE 25200,7 19 464,7

*  Effet des OPCVM de trésorerie dits « réguliers » classés en équivalents de trésorerie

Rapprochement des flux de trésorerie provenant des activités de financement
avec les états financiers

Ce tableau permet de réconcilier les flux de trésorerie liés au financement du Groupe avec les autres états financiers. Les autres
variations sont liees d'une part, a la variation des impots différes et, d'autre part, a la variation de juste valeur par capitaux propres
de la réserve de couverture des flux de trésorerie.

AU 31 DECEMBRE 2021

Réserve de  Titres subordonnés

couverture des perpétuels classés Dettes Autres dettes
(en millions d'euros) flux de trésorerie  en capitaux propres subordonnées de financement
31/12/2020 -159 18813 6 824,2 0,0 8689,6
Emission 0.0 0.0 1118,0 0.0 1118,0
Remboursement 0.0 0.0 -999.7 0.0 -999.7
Total flux monétaires 0,0 0,0 118,4 0,0 118,4
Ecarts de conversion 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Variations de juste valeur 310 0,0 0,0 0,0 310
Variations de péerimetre 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Autres mouvements -01 0.0 0.0 0.0 -01
Total flux non monétaires 309 0,0 0,0 0,0 309
31/12/2021 15,0 18813 69425 0,0 8838,8

72 CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2021



Etats financiers

Comptes consolidés 2021
AU 31 DECEMBRE 2020
Réserve de Titres subordonnés
couverture des perpétuels classes Dettes Autres dettes

(en millions d'euros) flux de trésorerie  en capitaux propres subordonnées  de financement Total
31/12/2019 81 18813 6380,7 48 82749
Emission 0.0 0.0 1250,0 0.0 1250,0
Remboursement 0.0 0.0 -750,0 -4.8 -754.8
Total flux monétaires 0,0 0,0 500,0 -4,8 495,2
Ecarts de conversion 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Variations de juste valeur 58 0,0 -56,5 0,0 -50,8
Variations de périmetre 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Autres mouvements -297 0.0 0.0 0.0 -297
Total flux non monétaires -239 0,0 -56,5 0,0 - 80,5
31/12/2020 -159 18813 6 824,2 0,0 8689,6

RAPPROCHEMENT ENTRE LA TRESORERIE DU BILAN ET DU TFT

(en millions d'euros) 31/12/2021 31/12/2020

Trésorerie (bilan) 18033 1734,0
Trésorerie et équivalents de trésorerie des activités destinées a étre cédées 0,0 0,0
Banque créditeur -178,7 -117.3
Titres de transaction 235761 17 848,0
TOTAL (TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE) 25200,7 19 464,7
Le rapprochement entre la tresorerie du bilan et celle du TFT e titres de transactions : correspond aux OPCVM de trésorerie
s'effectue de la fagon suivante : classés a l'actif du bilan dans la rubrique placements des

* trésorerie présente a l'actif du bilan ; activités d'assurance.

e dettes d'exploitation envers les entreprises du secteur
bancaire : correspond a la trésorerie passive hors dettes de
financement (au passif du bilan) ;
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Faits marquants et événements postérieurs a la cléture

NOTE1 Faits caractéristiques de l'exercice 2021

11 CNP Assurances finalise l'acquisition d'activités d'assurance vie en Italie

En date du 3 mars 2021, CNP Assurances a conclu un protocole
d'accord engageant, prévoyant l'acquisition d'activités d'assurance
vie italiennes d'Aviva.

Le périmetre de la transaction comprend les activités
d'assurance vie suivantes du groupe Aviva en ltalie :

e 51 % de la societé dassurance vie CNP Vita Assicura
codétenue a 49 % par UniCredit ;

e 100 % de CNP Vita Assicurazione, societé d'assurance vie,
ainsi que la societeé de services opeérationnels CNP Vita Scarl
sur laquelle s'appuient les deux societes d'assurances.

12

En date du 7 avril 2021, CNP Assurances a finalise une
émission de titres de dette pour un montant de 700,0 M$.
Il s'agit d'obligations a durée indéterminée portant intérét au
taux fixe de 4,875 % jusqu'au 7 avril 2031.

Elles sont assorties d'un mécanisme de réduction du principal
et d'annulation obligatoire des coupons en cas d'insuffisance
de la solvabilite de CNP Assurances, conformément aux
dispositions de la directive Solvabilite 2.

13

Cette opération permet également de renforcer le partenariat
entre CNP Assurances et UniCredit Sp.A. au travers de
CNP Vita Assicura, complétant leur partenariat existant au
travers de la societé CNP UniCredit Vita S.p.A.

Le prix d'acquisition s'éleve a 543 M€ et a été financé
par CNP Assurances sur ses fonds propres.

L'opération a éteé finalisée en date du 1* décembre 2021.

Emission d'obligations Restricted Tier 1 d'un montant de 700,0 M$

Les obligations ont fait l'objet d'un swap en euros pour une
période de dix ans, ce qui a permis a CNP Assurances
d'obtenir un taux effectif de 2,852 %.

Entrée en vigueur du nouvel accord de distribution exclusif de long

terme avec Caixa Econdmica Federal au Brésil sur le segment consorcio

En date du 30 mars 2021, les opérations de closing prévues
par le protocole d'accord signé le 13 aolt 2020 avec
Caixa Econdomica Federal et Caixa Seguridade ont éte
finalisées, notamment le paiement d'un montant de 250 MR$
au benéfice de Caixa Econdmica Federal.

Pour rappel, une nouvelle sociéte commune a ete creee et est
intégrée par mise en équivalence dans le perimétre du
groupe CNP Assurances. Les droits de vote sont répartis a

14

hauteur de 50,01 % pour CNP Assurances et de 49,99 % pour
Caixa Seguridade, et les droits economiques a hauteur de
25 % pour CNP Assurances et de 75 % pour Caixa Seguridade.

Pour rappel, cette opération était soumise a l'examen de la
Banque centrale brésilienne (BACEN), qui a émis son
autorisation en date du 29 juillet 2021.

Emission d'obligations Tier 2 d’'un montant de 500,0 M€

En date du 12 octobre 2021, le Groupe a finaliseé une émission de titres de dette subordonnée pour un montant de 500,0 M€
a échéance 12 octobre 2053, portant intérét fixe de 1,875 % jusqu'au 12 octobre 2033.

Cette émission constitue du capital réglementaire Tier 2 conformément a la directive Solvabilité 2.

15

La Banque Postale (LBP), societe-mere consolidante du
Groupe, a annoncé en date du 28 octobre 2021 son projet
d'acquérir les actions de CNP Assurances detenues par le
groupe BPCE et de déposer aupres de AMF une offre
publique d'achat simplifiée pour les actionnaires minoritaires
de CNP Assurances au prix de 21,90 € par action, en visant le
retrait obligatoire de la cote.

Evolution de l'actionnariat de CNP Assurances

Le 16 décembre 2021, La Banque Postale a acquis la totalité
des 16,1 % du capital de CNP Assurances detenus par le
groupe BPCE, hissant sa participation dans CNP Assurances a
78,9 % (en tenant compte de la fusion par absorption preéalable
de SF2 par LBP).
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1.6
vers CNP Assurances

CNP Assurances et Allianz France ont finalisé un transfert de
contrats d'épargne d'Allianz France vers CNP Assurances.
L'opération a ete publiee au Journal officiel du 30 novembre 2021
Le transfert comprend plus de 20 OO0 contrats d'assurance
vie et de capitalisation épargne. Les produits Excelis et
Satinium ont eté commercialisés par La Banque Postale

17

Transfert de portefeuilles de contrats d'épargne d’'Allianz France

auprés de sa clientéle de particuliers entre 2009 et 2019.
La Banque Postale continue d'assurer le suivi des clients
titulaires de ces contrats. L'encours transfere au 30 novembre
2021 est de 2,2 Md€ a 60 % en unités de compte. Le prix paye
par CNP Assurances est de 32,5 M€.

Impacts financiers liés a la pandémie de la Covid-19

Au 31 decembre 2021, CNP Assurances n'a pas eté amenée a constater d'impact significatif sur ses immobilisations incorporelles
ou plus genéralement sur sa solvabilité, outre les impacts indirects liés a la persistance de la situation de taux bas.

NOTE2 Evénements significatifs postérieurs a la cléture
des états financiers consolidés annuels

Aucun changement significatif n'est intervenu postérieurement a la cléture des états financiers consolidés annuels.

Principes comptables

NOTE 3 Principes comptables

CNP Assurances SA, société mere du Groupe, est une sociéeté
a conseil d'administration, au capital de 686 618 477 €
entierement libéré, entreprise regie par le code des
assurances, et enregistrée au greffe du tribunal de commerce
de Paris sous le n" 341 737 062 RCS.

Le siege social de CNP Assurances est situe au 4, place
Raoul-Dautry, 75015 Paris.

Le groupe CNP Assurances a pour principale activite l'assurance
de personnes. CNP Assurances a pour objet social de :

e pratiquer des opérations d'assurance sur la vie et de
capitalisation ;

31

En application du reglement europeen 1606/2002 du
19 juillet 2002 sur les normes comptables internationales, le
groupe CNP Assurances a établi ses états financiers
consolidés en conformite avec les normes IFRS telles

Déclaration de conformite

311

Les amendements lies a la reforme des taux d'intérét de
reféerence - Phase 2 (IFRS 9, IAS 39 et IFRS 7) ainsi qu'a la
norme IFRS 4 (applicables au 1° janvier 2021) n'ont pas
d'impact significatif sur les comptes consolidés du Groupe.

e pratiquer des opérations d'assurance couvrant les risques
de dommages corporels lies aux accidents et a la maladie ;

e detenir des participations majoritaires dans des societes
d'assurances.

Les états financiers consolides de CNP Assurances au titre de
l'exercice clos le 31 decembre 2021 portent sur la Societé et
ses filiales, et sur les intéréts du Groupe dans les entreprises
associées et les entités sous controle conjoint. Ils ont été
arrétes par le conseil d'administration du 16 février 2022.

qu'adoptées par 'Union européenne au 31 décembre 2021
Les filiales appliquent les principes comptables et les
méthodes d'évaluation du Groupe qui figurent dans cette note
aux etats financiers consolidés.

Nouvelles normes mises en ceuvre depuis le 1°" janvier 2021

Par ailleurs, a compter du 1*" janvier 2021, le Groupe a modifié
la comptabilisation de la contribution sociale de solidarite des
sociétés afin de se conformer a linterprétation IFRIC 21
« Taxes prélevees par une autorité publique ».

Ce changement se traduit par un impact sur les capitaux
propres d'ouverture égal a 17,6 M€.

312 Application reportée de la norme IFRS 9 (amendement IFRS 4)

La norme IFRS 9 « Instruments financiers » a été publiee
définitivement le 24 juillet 2014 et a été adoptée
le 22 novembre 2016 par l'Union européenne. La date
d'application obligatoire de cette norme est fixée a partir du
1¢" janvier 2018.
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Toutefois, le Groupe a opte pour le report possible de cette
norme au 1* janvier 2023 (cf. infra).

Cette norme, qui remplace la norme IAS 39 « Instruments
financiers », a pour objectif d'établir les principes de
comptabilisation et d'information financiere en matiere d'actifs
financiers et de passifs financiers.



La version finale de la norme IFRS 9 regroupe trois phases qui
ont constitue le projet : classification et évaluation, depréciation
et comptabilité de couverture.

3.121 Présentation des principales

dispositions de la norme IFRS 9

3.1.2.11 Classification et évaluation

IFRS 9 introduit une approche unique pour la classification et
l'évaluation des actifs financiers comprenant uniquement trois
categories comptables cout amorti, juste valeur en
contrepartie des autres éléments du résultat global et juste
valeur par résultat.

Pour les instruments de dette, cette approche est fondée sur
lanalyse de deux critéres qui permettent de déterminer
comment un actif financier doit étre classé et évalue :

* le modele économique de l'entité pour la gestion des actifs
financiers ;

e les caractéristiques des flux de trésorerie contractuels de
l'actif financier.

Dans ce cadre, IFRS 9 introduit deux types de modele
économique :

* un modéle économique dont l'objectif est uniquement de
détenir des actifs financiers pour encaisser des flux de
trésorerie contractuels : l'actif financier est évalué au coUt
amorti;

e un modele economique dont lobjectif est a la fois de
détenir des actifs financiers pour encaisser des flux de
trésorerie contractuels et de vendre des actifs financiers :
l'actif financier est évalue a la juste valeur par le biais des
autres éléments du résultat global.

Les actifs financiers qui ne sont détenus dans le cadre d'aucun
des deux modeles economiques ci-dessus sont évalues a la
juste valeur par le résultat. Par ailleurs, une entité peut opter
pour une désignation a la juste valeur avec les variations de
juste valeur par le résultat de tout actif financier dans la
mesure ou cela élimine ou réduit significativement une
incohérence dans l'évaluation ou la comptabilisation (parfois
appelée « non-concordance comptable »).

Les instruments de capitaux propres sont toujours évalués a la
juste valeur par résultat sauf pour ceux qui ne sont pas
détenus a des fins de transaction, et pour lesquels une entite
peut décider de maniére irrévocable de comptabiliser toutes
les variations de juste valeur (y compris les gains et les pertes
réalises) dans les autres eléments des produits et charges
reconnus sur la péeriode. Seuls les dividendes regus au titre de
ces instruments sont comptabilisés en resultat.

La norme IFRS 9 ne modifie pas le traitement comptable
actuel des passifs financiers mais apporte des precisions
complémentaires, notamment en ce qui concerne les
variations de valeur dues au risque de « credit propre » en cas
d'application de l'option de juste valeur.

3.1.2.1.2 Dépreéciation

IFRS 9 introduit également un nouveau modéle pour la
dépréciation des instruments de dette qui conduira a une
reconnaissance plus rapide des pertes de credit attendues,
des le moment ou les instruments financiers sont
comptabilisés : les dispositions d'IAS 39 ne prévoient la
comptabilisation d'une dépréciation que si le risque de perte
est avere du fait de l'existence d'une ou plusieurs indications
objectives de déterioration de la situation de l'émetteur.
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Le nouveau modele distingue trois phases :

e des linvestissement lentite comptabilise les pertes
attendues sur 12 mois et le produit d'intérét est calcule sur
la base du montant brut de linstrument ;

* dans un deuxiéme temps en cas de dégradation
significative du risque de crédit depuis la comptabilisation
initiale, les pertes attendues a maturité doivent étre
reconnues et le produit d'intérét continue d'étre calcule sur
la base du montant brut de linstrument ;

e dans un troisitme temps : en cas de survenance d'un
événement de credit de 'émetteur, le produit d'interét est
calculé sur la base du montant de linstrument net de la
dépréciation et la perte attendue a maturité continue d'étre
provisionnée.

3.1.2.1.3 Comptabilité de couverture

IFRS 9 élargit les possibilites de strategies de couverture pour
les entreprises, en contrepartie de plus de transparence dans
les informations relatives a la gestion des risques financiers.

En effet, le nouveau modele représente une reévision
importante de la comptabilite de couverture qui aligne le
traitement comptable sur les activités de gestion des risques,
permettant aux entités de mieux rendre compte de ces
activites dans leurs états financiers : la norme IFRS 9 permet,
par exemple, la couverture des composantes risque d'élements
non financiers ainsi que la couverture sur base nette de
groupes d'éléements homogénes pour tout type de risque.

IFRS 9 change egalement quelques aspects relatifs aux
instruments de couverture, elle permet notamment
d'enregistrer les variations de juste valeur liees aux valeurs
temps des options utilisées comme instruments de couverture
en autres éléments du résultat global. Ce traitement peut
aussi étre étendu aux contrats forwards et aux basis spreads
de devises des instruments de couverture, permettant ainsi la
reduction de la volatilité dans le compte de resultat.

Par ailleurs, la nouvelle norme assouplit les exigences
relatives aux tests d'efficacite d'une relation de couverture.
Les tests d'efficacité chiffrés (80 % - 125 %) rétrospectifs et
prospectifs sont ainsi remplacés par un seul test d'efficacité
prospectif a trois criteres : il existe une relation économique
entre l'element couvert et linstrument de couverture, le risque
de credit ne domine pas les variations de valeur et le ratio de
couverture est cohérent avec la stratégie de gestion du risque
de la societe.

3.12.2 Modalités transitoires d'application
de la norme IFRS 9 lors de son
report autorisé

La norme IFRS 9 a été adoptée par la Commission
europeenne le 22 novembre 2016, la date d'application de
cette norme est fixée au 1* janvier 2018. Neanmoins, le groupe
CNP Assurances a opte pour le report d'application a horizon
2023 compte tenu de son activité a prépondérance assurances.

En effet, un amendement a la norme IFRS 4 a été publié par
LIASB le 12 septembre 2016 pour préciser les modalités
d'application pour les entreprises d'assurances de la norme
IFRS 9 avec la norme IFRS 4 relative aux contrats
d'assurances. Cet amendement, adopté par la Commission
européenne le 3 novembre 2017, trouve son explication dans
le besoin d'aligner les dates d'application d'IFRS 9 et du
nouveau standard applicable aux contrats d'assurances
(IFRS 17). Il prévoit une option pour différer purement et
simplement lapplication de la norme IFRS 9 jusqu'au
1 janvier 2021 (approche dite « Deferral »). Un amendement a
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IFRS 4 publié le 25 juin 2020 prévoit l'extension de l'application
de cette option jusqu'au 1* janvier 2023.

Le report d'application de la norme est acquis pour les sociétés a
predominance assurance pour une mise en ceuvre concomitante
avec le nouveau standard sur les contrats d'assurances.

Le Board de lIASB a par ailleurs introduit une option
simplificatrice pour les groupes appliquant IFRS 9 et
comptabilisant des filiales selon la méthode de la mise en
équivalence. L'IASB ouvre une option permettant a ces
groupes d'utiliser les comptes établis par ces filiales pour des
besoins d'etablissement des états financiers consolides du
Groupe, sans imposer le recours a la norme IFRS 9 s'il n'est
pas requis au niveau de la filiale. L'application de cette mesure
permet au Groupe de continuer a appliquer la norme IAS 39
pour la comptabilisation de ses actifs financiers jusqu'a
l'exercice 2023.

En effet, le groupe CNP Assurances remplit les criteres
déligibilite qui permettent d'opter pour le differe d'application
de lanorme IFRS 9:

* le ratio de predominance de lactivité d'assurances est

superieur au seuil de 90 % au 31 decembre 2015, niveau qui
conditionne l'éligibilité au report d'IFRS 9 ;

e détenu principalement par trois établissements financiers
qui appliquent IFRS 9 des l'exercice 2018, CNP Assurances
est comptabilisee par la methode de la mise en
équivalence et ne sera donc pas tenu de produire des éetats
financiers pour des besoins de consolidation dans les
comptabilités des actionnaires.

Pendant la période de report, la norme IFRS 4 prévoit la
présentation d'informations additionnelles relatives au test
SPPI et a l'exposition au risque de credit.

Un titre remplit le test SPPI lorsque les flux de trésorerie
contractuels correspondent au remboursement du principal
ainsi qu'aux intéréts sur le principal restant da.

Les annexes supplémentaires produites annuellement présentent :

e le resultat du test SPPI pour les actifs qui ne sont pas
comptabilisés a la juste valeur par le resultat ;

e la qualité de credit des instruments de dettes qui remplissent
les criteres du test SPPI.

3.1.3 Principales normes et interprétations publiées, approuvees
par l'Union européenne mais non encore entrées en vigueur

Les amendements lies aux normes IFRS 3, IAS 16 et IAS 37, publiés en date du 14 mai 2020, seront applicables au 1*" janvier 2022.

3.1.3.1 IFRS 17 - Contrats d'assurances

La norme IFRS 17 « Contrats d'assurances », publice le
18 mai 2017 et amendée en date du 25 juin 2020 a été adoptee
par LUnion européenne en date du 19 novembre 2021
L'objectif de ce nouveau standard est de prescrire les principes
du traitement comptable, d'évaluation et de présentation des
contrats d'assurance qui entrent dans son champ d'application.
Ses dispositions remplaceront a partir du 1° janvier 2023 (avec
exercice comparatif obligatoire en 2022) celles appliquees
selon la norme IFRS 4 actuellement en vigueur.

La norme IFRS 17 s'appliquera :
e aux contrats d'assurance et de réassurance emis ;

* alensemble des traités de réassurance comportant un risque
d'assurance significatif ;

® ainsi qu'aux contrats d'investissement emis avec un élement
de participation discrétionnaire.

Par ailleurs, la norme IFRS 17 prescrit la distinction entre
le contrat d'assurance et les autres composantes :

e certains dérivés incorporeés ;
* les composantes d'investissement distinctes ;

¢ les obligations de performance autres, telles que L'obligation
de fournir un service ou un produit non assurantiel.

Par consequent, ces composantes devront dorenavant faire
l'objet d'une comptabilisation distincte en fonction des normes
qui leur sont applicables.

A la souscription, le passif sera désormais valorisé selon une
approche « building blocks » composée de:

e un premier bloc égal a la valeur actuelle des cash flows
futurs ;

® une marge pour risque, afin de tenir compte de lincertitude
relative a ces flux futurs ;

°* une « marge de service contractuelle » (« Contractual
Service Margin - CSM »),
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La CSM représente, a la souscription, le profit attendu sur les
contrats, non encore acquis par la sociéte, pour un groupe de
contrats d'assurance. Elle est comptabilisee en compte
d'attente au passif, puis constatée en resultat au fil du temps,
sur la durée de couverture residuelle des contrats. Dans le cas
ou une perte est attendue, celle-ci ne fait pas l'objet d'une
CSM négative mais est immeédiatement comptabilisee en
résultat lors de la souscription du contrat.

Un deuxieme modele « Variable Fee Approach » (VFA) est
prescrit obligatoirement pour les contrats participatifs directs,
qui repondent aux trois criteres suivants :

e les clauses contractuelles précisent que le titulaire du
contrat possede une participation dans un portefeuille
d'actifs spécifié ;

e lassureur prévoit de verser a l'assuré un montant égal a
une part significative de la juste valeur des rendements du
portefeuille d'actifs specifie ;

e une part significative des prestations que l'entité s'attend a
payer a lassuré devrait varier avec la juste valeur du
portefeuille d'actifs specifie.

Par ailleurs, l'approche générale (« building blocks ») est
completée par un modele optionnel plus simple. Celui-ci est
basé sur lallocation des primes (« Premium Allocation
Approach » — PAA). IL est applicable :

e a lensemble des contrats hormis aux contrats participatifs
directs, dans la mesure ou cette methode aboutit a un
résultat proche de l'approche géenerale ;

e aux contrats a deéroulement court (ie. sur une peériode
inférieure a 12 mois).

Le passif initial comptabilise est egal aux primes regues.
Aucune CSM n'est ainsi calculée. Les frais d'acquisition
peuvent étre actives ou comptabilisés en charges.



La norme IFRS 17 prévoit une nouvelle granularite pour
l'évaluation des passifs des contrats d'assurance. Ceux-ci
doivent désormais étre regroupés de la maniére suivante :

e en premier lieu, définition d'un portefeuille de contrats
constituant un groupe de contrats gerés ensemble et
garantissant les mémes risques. Celui-ci ne peut contenir
des contrats émis a plus d'un an d'intervalle ;

e en second lieu, le portefeuille est divise en trois groupes
comptables lors de la souscription pour le calcul et le suivi
de la marge de service contractuelle (CSM). Ainsi sont
distingues :
¢ les contrats onéreux,

* les contrats qui au moment de la comptabilisation initiale
n'ont pas de possibilite importante de devenir déficitaires
par la suite,

* les autres contrats du portefeuille.

La norme IFRS 17 a des implications significatives pour
CNP Assurances :

e elle modifiera la présentation du bilan ainsi que des annexes
aux etats financiers ;

e elle définira une nouvelle présentation du résultat,

distinguant :

e une marge d'assurance, résultante de l'amortissement
de la CSM, de lamortissement de lajustement pour
risques, de l'écart d'expérience (sinistres et frais attendus
VS ceux verseés) et des charges de contrats onéreux,
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e un resultat financier, résultant des produits des placements
et des charges financieres d'assurance ;

e elle impliquera également une réorganisation majeure des
processus de gestion, et notamment les outils de
comptabilité, d'inventaire, de gestion, de pilotage et de
reporting ;

e de méme, les outils de modeélisation actuariels seront
impactes;

e enfin, lorganisation interne concernant le processus
d'établissement des comptes devra étre ajustée. De
nouveaux processus de valorisation, de consolidation et de
reporting devront étre mis en place.

Les impacts relatifs a la norme IFRS 17 font l'objet d'une
analyse par le Groupe. L'analyse de cette norme se fait en
conjonction avec celle de la norme IFRS 9 (actifs financiers)
qui a vocation a remplacer IAS 39 aux mémes dates que
celles prévues pour IFRS 17.

Au cours de l'année 2021, dans le prolongement des travaux
initiés depuis 2018, le projet de mise en ceuvre de la norme
IFRS 17 a porté principalement sur :

e la finalisation des principales options methodologiques ;

e la conception des processus cibles de production des
comptes.

3.14 Principales normes et interprétations publiées mais non encore approuvées

par l'Union européenne

3141 Amendements aux normes IFRS

Les amendements publiés, relatifs a IFRS 17, IAS 1, IAS 8 et IAS 12, seront applicables au 1 janvier 2023.

Les impacts relatifs a ces amendements non applicables au 1* janvier 2021 sont a l'etude par le Groupe.
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3.2

Les etats financiers sont présentés en millions d'euros arrondis
a une décimale.

Les eléments dactif et de passif relatifs aux contrats
d'assurance et aux contrats financiers avec participation aux
bénéfices discrétionnaire sont évalués selon les méthodes
appliquées par le Groupe. Les autres comptes sont établis sur
la base du cout, sauf pour les élements d'actif et de passif
énumeres ci-apres qui sont évalués a la juste valeur :
instruments financiers a la juste valeur par résultat
(instruments financiers detenus a des fins de transaction et
instruments financiers désignés a la premiere comptabilisation
comme a la juste valeur par résultat), instruments financiers
disponibles a la vente, immeubles de placement détenus en
representation des contrats en unites de compte, et
instruments deérives separes sur contrats.

Les actifs non courants et les groupes destinés a étre cedés
sont évalues au montant le plus faible entre la valeur
comptable et la juste valeur, diminuées des colts a la vente, a
l'exception des actifs d'impét difféeré, des actifs générés par
des avantages du personnel, des actifs financiers, des
immeubles de placement comptabilisés a la juste valeur, des
actifs biologiques et des actifs resultant d'un contrat
d'assurance, qui restent evalués selon les normes applicables
a ces types d'actifs.

La préparation des états financiers selon les normes IFRS
nécessite d'effectuer des estimations et de faire des
hypotheses qui ont un impact sur l'application des méthodes
comptables et sur les montants des actifs et des passifs, des

Périmeétre de consolidation

NOTE 4 Peérimeétre de consolidation

41

Base d'établissement des comptes

produits et des charges. Les principaux postes du bilan
concernés sont les ecarts d'acquisition, en particulier dans le
cadre des tests de dépréciation, les portefeuilles de contrats
de sociétés d'assurance acquis, les actifs en juste valeur non
cotés sur un marche actif, les actifs et les passifs lies a
lactivite d'assurance (les provisions techniques et la
participation aux bénéfices différée active ou passive) ainsi
que les impots différes.

Les estimations et les hypothéses sous-jacentes sont
réalisées a partir de lexpérience passee, des éléments
reglementaires, des principes actuariels communement admis
et d'autres facteurs considéerés comme raisonnables au vu
des circonstances, et font l'objet d'analyses de sensibilités
quand celles-ci sont requises par les normes ou qu'elles
permettent au Groupe d'asseoir ses choix.

Elles servent ainsi de base a l'exercice du jugement rendu
necessaire a la détermination des valeurs comptables d'actifs
et de passifs, qui ne peuvent étre obtenues directement
a partir d'autres sources. Les valeurs réelles peuvent étre
difféerentes des valeurs estimées. Les estimations et les
hypotheses sous-jacentes sont réexaminées de fagon continue.

L'impact des changements d'estimation comptable est
comptabilisé au cours de la période du changement.

Les meéethodes comptables exposees ci-dessous sont
appliquées d'une fagon permanente a l'ensemble des
périodes présentées dans les états financiers consolidés.Les
meéethodes comptables sont appliquées d'une maniere
uniforme par les entités du Groupe.

Champ de consolidation et entreprises associées

Le périmetre de consolidation du groupe CNP Assurances comprend les filiales, les entités sous controle conjoint et les entreprises
associees. Hormis les exigences reglementaires de capital des filiales d'assurance, le Groupe n'a pas de restrictions limitant
sa capacité a disposer des actifs ou régler les passifs des entités de son périmeétre.

Filiales

Les filiales sont les entités contrélées par le Groupe. Le
contréle résulte de trois facteurs le pouvoir détenu,
l'exposition ou le droit a des rendements variables en raison
des liens existants et la capacitée d'exercer le pouvoir pour
influer sur le montant des rendements.

Le pouvoir résulte de la detention de droits effectifs, conferant
la capacite actuelle a diriger les activités pertinentes. Les
droits susceptibles de conférer le pouvoir peuvent différer
selon l'objet et la conception de lentité, la nature de ses
activites pertinentes et la fagon dont sont prises les décisions
a leur egard. En géneéral, ce sont les droits de vote, pris
individuellement ou conjointement avec d'autres accords, qui
conferent le pouvoir. Lorsque les accords contractuels
determinent la direction des activités pertinentes, ils doivent
étre examinés pour déterminer si les droits détenus sont
suffisants a conférer le pouvoir. Dans les situations ou il est
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difficile de déterminer si les droits détenus sont suffisants, il
peut étre nécessaire d'examiner les éléments indiquant la
capacite pratique de diriger unilatéralement les activités
pertinentes.

L'exposition ou le droit a des rendements variables s'apprécie
au travers des rendements tirés des liens existants et qui sont
susceptibles de varier en fonction de la performance de
lentite. La variabilité des rendements est évaluée en se
fondant sur la substance des accords, sans tenir compte de
leur forme juridique.

Le contrdle résulte non seulement de la détention du pouvoir
et de l'exposition a des rendements variables, mais en outre
de la capaciteé a utiliser le pouvoir pour influencer les
rendements obtenus du fait des liens avec lentité. Ainsi,
linvestisseur détenant des droits décisionnels doit déterminer
s'il agit pour son propre compte ou comme mandataire.



Les filiales sont consolidées par la méthode de lintegration
globale.

Les comptes dune filiale sont intégrés aux comptes
consolidés du groupe CNP Assurances a compter de la date a
laquelle la societé mere acquiert le controle jusqu'a la date a
laquelle le controle cesse.

Entités sous controle conjoint (partenariats)

Les entités sous contréle conjoint sont les entités sur
lesquelles le groupe CNP Assurances exerce un controle
conjoint. Le contréle conjoint est le partage contractuellement
convenu du contréle d'une entité ; il n'existe que lorsque les
décisions concernant les activités pertinentes requierent le
consentement unanime des parties partageant le contréle.
Deux types de partenariat sont distingues :

e l'entreprise commune : partenariat dans lequel les parties
qui exercent un controle conjoint sur l'entreprise ont des
droits sur les actifs, et des obligations au titre des passifs,
relatifs a celles-ci. Chaque coparticipant comptabilise les
actifs, les passifs, les produits et les charges relatifs a ses
intéréts dans l'entreprise commune en conformité avec les
IFRS qui s'appliquent ;

Entreprises associées

Les entreprises associées sont les entités sur lesquelles le
groupe CNP Assurances exerce une influence notable sur les
politiques financieres et opérationnelles sans en avoir le
contréle.

L'influence notable est préesumee exister dés lors que
CNP Assurances détient directement ou indirectement 20 %
au moins des droits de vote. Ce seuil n'a toutefois qu'un
caractere indicatif, l'existence ou l'absence d'influence notable
pouvant étre établie indépendamment du pourcentage de
droit de vote detenu. La représentation de linvestisseur au
conseil d'administration ou a l'organe de direction équivalent
de l'entreprise détenue ou des transactions significatives entre
linvestisseur et lentreprise detenue sont également des
élements qui permettent de démontrer l'existence d'une
influence notable.

Etats financiers
Comptes consolidés 2021

Les intéréts minoritaires représentent les intéréts des
détenteurs de participations ne donnant pas le contréle dans
les activités des filiales du Groupe. La significativité de ces
intéréts est appréciée au regard du pourcentage de
participation qu'ils représentent dans le capital de la filiale
ainsi que de leur impact sur les états financiers du Groupe.

e la coentreprise : partenariat dans lequel les parties qui
exercent un controle conjoint sur l'entreprise ont des droits
sur lactif net de celle-ci. Chaque co-entrepreneur
comptabilise ses intéréts dans la coentreprise a titre de
participation selon la méthode de la mise en equivalence.

Les comptes consolidés integrent la part du groupe
CNP Assurances dans les coentreprises selon la methode de
la mise en equivalence, de la date a laquelle la societe mere
acquiert un contréle conjoint jusqu'a la date a laquelle elle
cesse de la détenir.

Les comptes consolidés integrent la part du groupe
CNP Assurances dans les entreprises associees selon la
methode de la mise en équivalence, de la date a laquelle la
sociéeté mere acquiert une influence notable jusqu'a la date a
laquelle elle cesse de la détenir.

Si la quote-part du groupe CNP Assurances dans les pertes
d'une entreprise associée est supérieure a sa participation
dans celle-ci, la valeur comptable des titres mis en
équivalence est ramenée a zéro et le Groupe cesse de
comptabiliser sa quote-part dans les pertes a venir, a moins
que CNP Assurances ait une obligation légale ou implicite de
participer aux pertes ou d'effectuer des paiements au nom de
U'entreprise associee.

Au cas par cas, CNP Assurances applique l'exemption préevue
au paragraphe 18 d'IAS 28 lorsqu'une participation, dans
laquelle elle exerce une influence notable, est déetenue au
regard de contrats participatifs (cf. note 9.2).
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4.2

Les regroupements d'entreprises, dans les cas ou le groupe
CNP Assurances obtient le contréle d'une ou plusieurs autres
activités, sont comptabilisés en appliquant la méthode de
l'acquisition.

Les regroupements antérieurs au 1* janvier 2010 sont
comptabilisés selon les principes comptables retenus pour la
préparation des états financiers au 31 déecembre 2009 : les
intéréts minoritaires (appelés aussi participations ne donnant
pas le controle) sont évalués a partir de la quote-part de l'actif
net réevalué quiils représentent et les ajustements des
complements de prix futurs sont comptabilises comme un
ajustement du cout d'acquisition.

Les regroupements d'entreprises reéalises a compter du
1* janvier 2010 sont évalués et comptabilises conformement
aux dispositions de la norme IFRS 3 révisee : la contrepartie
transferée (coUt d'acquisition) est évaluee a la juste valeur des
actifs remis, capitaux propres émis et passifs encourus a la
date de léchange. Les actifs et passifs identifiables de
l'entreprise acquise sont évalués a leur juste valeur a la date
de lacquisition. Les colts directement attribuables a
l'acquisition sont comptabiliseés en charge.

Tout excédent de la contrepartie transférée sur la quote-part
du groupe CNP Assurances dans la juste valeur nette des
actifs et passifs identifiables de l'entreprise acquise donne lieu
a la comptabilisation d'un goodwill. Pour chaque regroupement,

4.3

Regroupements d'entreprises et autres variations de périmetre

CNP Assurances a la possibilite d'opter pour une évaluation a
la juste valeur des intéréts minoritaires (méthode du goodwill
complet).

Le goodwill est détermine a la date de prise de contréle de
l'entité acquise et ne fait 'objet d'aucun ajustement ultérieur
au-dela de la période d'évaluation ; l'acquisition ultérieure
d'intéréts minoritaires ne donne pas lieu a la constatation d'un
goodwill compléementaire.

Les opérations dacquisition et de cession dintéréts
minoritaires  sont comptabilisees directement dans les
capitaux propres du groupe CNP Assurances.

Si la contrepartie transférée est inférieure a la part du Groupe
dans les actifs nets de la filiale acquise évalues a leur juste
valeur, cette difféerence est comptabilisee directement en
résultat de l'exercice.

La comptabilisation d'un regroupement d'entreprises doit étre
achevee dans un délai de 12 mois apres la date d'acquisition.
Ce délai s'applique a l'évaluation des actifs et passifs
identifiables, de la contrepartie transferée et des intéréts
minoritaires. Au-dela de cette période, tout ajustement dont la
contrepartie est un actif ou un passif financier est, en principe,
comptabilisé en résultat. Hormis toute correction d'erreur qui
entrainerait une revue et un ajustement de la comptabilisation
du regroupement.

Opérations entre sociétés consolidées

Toutes les transactions réalisées entre les sociétés consolidées selon la méthode de lintégration globale ainsi que les profits
et pertes internes sont éliminés en totalité. Les pertes résultant d'une perte de valeur d'un actif transferé ne sont pas éliminées.

4.4
dans la devise de présentation

Les filiales ont pour devise fonctionnelle leur monnaie locale,
dans laquelle est libellé l'essentiel de leurs transactions.

Les actifs et les passifs des activites a linternational
(notamment filiales internationales et succursales autonomes),
y compris les écarts d'acquisition et les ajustements de juste
valeur résultant de la consolidation, sont convertis en euros, la
devise de présentation du groupe CNP Assurances, en
appliquant le cours de change a la date de cloture.
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Conversion des états financiers des filiales internationales

Les produits et les charges des activités a linternational sont
convertis au cours de change en vigueur aux dates des
transactions. Pour des raisons pratiques, et dans la mesure ou
les cours de change ne connaissent pas de fluctuations trop
importantes, le cours de change en vigueur aux dates des
transactions est approché par un cours moyen pour la période.

L'écart de change résultant de la différence entre les taux utilises
pour la conversion du bilan et ceux utilisés pour la conversion
des produits et charges est enregistré comme une composante
distincte des capitaux propres (ecart de conversion).



Etats financiers
Comptes consolides 2021

45  Sociétés composant le périmeétre de consolidation
et pourcentage de contréle
31/12/2021 31/12/2020
% % % %
Nom Méthode Pays/Ville Activité WG controle intéréts
1. FILIALES STRATEGIQUES
CNP Assurances IG France/Paris Assurances 100,00% 100,00 % 100,00 % 100,0 %
CNP Caution IG France/Paris Assurances 100,00% 100,00% 100,00% 100,00 %
Arial CNP Assurances France/
MEE Mons-en-Baroeul Assurances 40,00% 40,00% 40,00% 40,00 %
MFPrévoyance SA IG France/Paris Assurances 100,00% 100,00%  5100%  6500%
Assuristance MEE France/Paris Assurances 66,00% 66,00% 6600% 66,00 %
Filassistance International MEE France/Paris Assurances 66,00% 66,00% 6600% 66,00 %
CNP Assurances Compania Argentine/
de Seguros IG Buenos Aires Assurances 7647 % 76,47 % 76,47 % 76,47 %
CNP SA de Capitalizacion y Ahorro Argentine/
p/ fines determinados IG Buenos Aires Assurances  6538% 5000%  6538% 50,00 %
CNP Assurances Latam Holding
Ltda® IG Brésil/Brasilia Holding 100,00 % 100,00% 100,00% 100,00 %
CNP Seguros Holding Brasil SA ® IG Brésil/Brasilia Holding 51,75 % 51,75 % 51,75 % 51,75 %
CNP Participacdes Securitarias
Brasil Ltda “ IG Brésil/Brasilia Holding 100,00 % 5175% 100,00 % 51,75 %
Caixa Seguradora SA IG Brésil/Brasilia Assurances 100,00 % 51,75 % 100,00 % 51,75 %
CNP Capitalizagao SA IG Brésil/Brasilia Epargne 51,00 % 26,39 % 51,00 % 26,39 %
Caixa Consorcios SA Administradora
de Consorcios © IG Brésil/Brasilia Autres 100,00 % 5175% 100,00 % 5175%
Caixa Seguros
Assessoria e Consultoria Ltda © IG Brésil/Brasilia Autres 100,00 % 51,75% 100,00 % 51,75 %
Caixa Seguradora Especializada
Em Saude SA? IG  Brésil/Sao Paulo Assurances 100,00 % 5175% 100,00 % 5175 %
Companhia de Seguros Previdéncia
Do Sul-Previsul © IG Brésil/Sao Paulo  Assurances 100,00 % 51,75% 100,00 % 5175 %
Wiz Solugdes e Corretagem
de Seguros SA MEE Brésil/ Brasilia Courtage 25,00 % 1294 % 2500 % 12,94 %
Odonto Empresas Convénios
Dentarios Ltda IG  Brésil/Sao Paulo Assurances 100,00 % 51,75 % 100,00 % 51,75 %
Caixa Seguros Participagoes
em Saude Ltda © IG Brésil/Brasilia Holding 100,00 % 5175% 100,00 % 5175 %
CNP UniCredit Vita IG ltalie/Milan Assurances 57,50 % 57,50 % 5750 % 57,50 %
CNP Vita Assicurazione @ IG Italie/Milan Assurances 100,00 % 100,00 %
CNP Vita Assicura © % IG ltalie/Milan  Assurances  51,00% 51,00 %
CNP Partners IG  Espagne/Madrid Assurances 100,00 % 100,00% 100,00 % 100,00 %
Montparvie V IG France/Paris Holding 100,00 % 100,00 % 100,00% 100,00 %
CNP Cyprus Insurance Holdings IG  Chypre/Nicosie Assurances 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
CNP Cyprus Properties IG  Chypre/Nicosie Assurances 100,00 % 100,00% 100,00 % 100,00 %
CNP Cyprus Tower Ltd IG  Chypre/Nicosie Assurances 100,00 % 100,00% 100,00 % 100,00 %
CNP Zois IG Grece/Athenes Assurances 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
CNP Praktoriaki IG Grece/Athenes Assurances 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
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31/12/2020

% % % %
Nom Méthode Pays/Ville Activite IETNIGICININEIER]  controle intéréts
CNP Cyprialife IG  Chypre/Nicosie Assurances 100,00 % 100,00% 100,00 % 100,00 %
CNP Asfalistiki IG  Chypre/Nicosie  Assurances 100,00% 100,00% 100,00 % 100,00 %
CNP Luxembourg IG Luxembourg Assurances 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
CNP Santander Insurance Life Ltd IG Irlande/Dublin Assurances  5100%  5100%  5100%  5100%
CNP Santander Insurance
Europe Ltd IG Irlande/Dublin Assurances  51,00%  5100%  5100%  5100%
CNP Santander Insurance Services
Ireland Ltd IG Irlande/Dublin Assurances  5100%  5100%  5100%  51,00%
CNP Europe Life IG Irlande/Dublin Assurances 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Sogestop K IG France/Paris Holding 100,00 % 100,00 % 100,00% 100,00 %
Holding XS1 SA %@ IG Brésil/ Brasilia Holding  5100% 4000% 5100% 40,00 %
XS5 Administradora de consorcios
SA® MEE Brésil/Brasilia Autres  50,01% 2500 %
XS2 Vida e Previdéncia SA ™ IG Brésil/Brasilia  Assurances 100,00% 40,00% 100,00% 40,00 %
Caixa Vida e Previdéncia IG Bresil/Brasilia Assurances 100,00% 40,00% 100,00%  40,00%
CNP Assurances Participagdes Ltda IG Brésil/Brasilia Holding 100,00 % 100,00 % 100,00% 100,00 %
2.OPCVM
Univers CNP 1 FCP IG France/Paris OPCVM 100,00% 100,00% 100,00% 100,00 %
CNP OSTRUM ISR OBLI 12 MOIS IG France/Paris OPCVM  9859%  9859% 100,00% 100,00 %
CNP Assur Trésorerie Plus IG France/Paris OPCVM 9812 % 9812 % 9813 % 9813 %
Ecureuil Profil 90 IG France/Paris OPCVM  5686% 56,86% 5683% 5683%
Vivaccio ISR actions IG France/Paris OPCVM 100,00 % 100,00% 100,00% 100,00 %
OPCVM Caixa Seguradora SA IG Brésil/Brasilia OPCVM 100,00 % 5175% 100,00 % 5175 %
OPCVM Caixa Capitalizagao SA IG Bresil/Brasilia OPCVM 100,00%  26,39% 100,00%  26,39%
OPCVM Caixa Vida e Previdéncia IG Brésil/Brasilia OPCVM 100,00% 40,00% 100,00% 40,00 %
OPCVM Caixa Consorcios IG Brésil/Brasilia OPCVM 100,00 % 51,75 % 100,00 % 5175 %
OPCVM Holding Caixa Seguros
Holding SA IG Brésil/Brasilia OPCVM 100,00 % 51,75% 100,00 % 5175 %
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31/12/2020

% % % %
Nom Méthode Pays/Ville Activite IETNIGICININEIER]  controle intéréts
3. ACTIVITES IMMOBILIERES ET AUTRES
AEP3 SCI IG France / Paris Immobilier 100,00 % 100,00 % 100,00% 100,00 %
CIMO IG France / Paris Immobilier 100,00 % 100,00 % 100,00% 100,00 %
AEP4 SCI IG France / Paris Immobilier 100,00% 100,00 % 100,00% 100,00 %
SICAC IG France / Paris Immobilier 100,00 % 100,00% 100,00% 100,00 %
CNP Immobilier IG France / Paris Immobilier 100,00 % 100,00 % 100,007% 100,00 %
Issy Coeur de Ville (ICV) ® IG France / Paris Immobilier 100,00 % 100,00 %
Assurimmeuble IG France / Paris Immobilier 100,00 % 100,00% 100,00 % 100,00 %
OPCI MTP Invest IG France / Paris Immobilier 100,00 % 100,00% 100,00% 99,70 %
OPCI AEW Imcom 1 IG France / Paris Immobilier 100,00 % 100,00% 100,00 % 100,00 %
OPCI AEP247 IG France / Paris Immobilier 100,00% 100,00% 100,00% 100,00 %
LBP Actifs Immo IG France / Paris Immobilier 100,00 % 100,00% 100,00 % 100,00 %
SAS Alleray IG France / Paris Immobilier 100,00 % 100,00 % 100,00% 100,00 %
OPCI Raspail IG France / Paris Immobilier 100,00 % 100,00% 100,00%  99,.85%
Outlet Invest IG France / Paris Immobilier 100,00 % 100,00% 100,00 % 100,00 %
Fundo De Investimento Imobiliario
Renda Corporativa Angico - FIl %2 IG Brésil/ Sdo Paulo Immobilier 100,00%  4881% 100,00% 4247 %
Assurbail Patrimoine IG France / Paris Immobilier 100,00 % 100,00% 100,00 % 100,00 %
Ecureuil Vie Développement MEE France / Paris Courtage 4900% 49,00% 49,00% 49,00 %
Coentreprise de Transport ]
d'Electricite N France / Paris Energie 20,00% 2000% 20,00% 20,00 %
Infra-Invest IG Luxembourg Infrastructure 100,00 % 100,00 % 100,00% 100,00 %
Infra-Invest Holding © IG France / Paris Infrastructure 100,00 % 100,00 %
Infra-Invest France @ IG France / Paris Infrastructure 100,00 % 100,00 %
Holding d'Infrastructures ]
Gazieres (palier) MEE France / Paris Energie 5300% 5300% 54,41% 54,41 %

(1) Entités entrees dans le périmeétre de consolidation

(2) CNP Holding Brasil s'appelle dorénavant CNP Assurances Latam Holding Ltd

(3) Caixa Seguros Holding SA s‘appelle dorénavant CNP Seguros Holding Brasil SA
(4) Caixa Seguros Participacdes Securitarias Ltda s'appelle dorénavant CNP Participagbes Securitarias Brasil Ltda
(56) Caixa Consorcios s'appelle dorénavant Caixa Consorcios SA Administradora de Consorcios
(6) Caixa Assessoria e Consultoria s'appelle dorénavant Caixa Seguros Assessoria e Consultoria Ltda
(7)  Caixa Saude s'appelle dorénavant Caixa Seguradora Especializada Em Satide SA

(8)  Previsul s'appelle dorenavant Companhia de Seguros Previdencia Do Sul - Previsul
(9) Holding Caixa Seguros Participacdes em Saude Ltda s'appelle dorénavant Caixa Seguros Participagdes em Saude Ltda
(10) New HoldCo s‘appelle dorenavant Holding XS1 SA
(11) New Insurer s‘appelle dorénavant XS2 Vida e Previdéncia SA
(12) OPCI Renda Corporativa Angico s'appelle dorénavant Fundo de Investimento Imobiliario Renda Corporativa Angico - Fli

(13)

(14)

Compte tenu de l'affectation de la Coentreprise de Transport d'Electricité presque exclusivement en regard de contrats participatifs, le Groupe
a opté pour l'exemption de la mise en equivalence prevue au paragraphe 18 d'IAS 28. Les titres CTE sont comptabilisés a la juste valeur par résultat
CNP Vita Assicurazione et CNP Vita Assicura sont consolidées par mise en équivalence du 1 décembre au 30 décembre 2021 puis consolidées par
intégration globale a partir du 31 décembre 2021
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46  Sociétés n'entrant pas dans le périmétre de consolidation

Nom

31/12/2021
Pays/Ville % intéréts

1. FILIALES AUTRES

23-25 Marignan SAS

201 Investments

270 Investments

36 MARBEUF SAS

Alpinvest Feeder (Euro) V C.V.

AVENIR SANTE

AZIMUT

Cartera Pbtamsi

CBPE CAPITAL VIII SPECIAL INVESTORS

CNP LOANS INFRA COMPARTMENT CLI 123 SOLEIL
CNP LOANS INFRA COMPARTMENT CLI N* 7 SIROCO
CNP Private Equity for Personal Savings

CNP SHORT TERM INFLATION

CNP SVILUPPO SRL

CNP TECHNOLOGIES DE L'INFORMATION

CNP UC IMMO

CNP Vita SCARL

CCEUR MEDITERRANEE

DIWISE

Ecureuil Vie Investment

EIG Energy Transition Fund S.C.S.p.

Filassistance Services

Filassistance solutions

FONCIERE HID

Forestiere CDC

FSN CAPITAL IV (B) L.P.

GCK

Geosud

GF DE LA FORET DE NAN

Green Quartz

Immaucom

INFRA LOAN INVEST COMPARTMENT
INFRA-INVEST 2

Infrastructure Partners (Morgan Stanley)

KLEBER 46 HOLDING

Laiki Brokers (Insurance & Consultancy Services) Ltd
Laiki Insurance Agencies Ltd

LBPAM EUROPEAN INFRASTRUCTURE DEBT FUND 2
LBPAM EUROPEAN REAL ESTATE DEBT FUND 2
LBPAM EUROPEAN REAL ESTATE DEBT FUND 3

France/Paris 100,00 %
France/Paris 100,00 %
France/Paris 100,00 %
France/Paris 100,00 %
Pays-Bas/Amsterdam 99,98 %
France/Paris 100,00 %
France/Paris 88.67 %
Espagne/Madrid 100,00 %
Royaume-Uni/Londres 100,00 %
France/Pantin 100,00 %
France/Pantin 100,00 %
France/Paris 100,00 %
France/Paris 100,00 %
ltalie/Milan 100,00 %
France/Paris 99.80 %
France/Paris 100,00 %
Italie/Milan 100,00 %
France/Paris 70,00 %
France/Paris 100,00 %
France/Paris 100,00 %
Luxembourg 55,56 %
France/Paris 100,00 %
France/Saint-Cloud 100,00 %
France/Paris 100,00 %
France/Paris 74,87 %
Norvege/Oslo 100,00 %
Luxembourg 80,00 %
France/Rueil-Malmaison 98,00 %
France/Paris 100,00 %
France/Paris 99,99 %
France/Paris 80,00 %
France/Paris 100,00 %
France/Paris 100,00 %
France/Paris 64,94 %
France/Paris 100,00 %
Chypre/Nicosie 100,00 %
Chypre/Nicosie 100,00 %
France/Paris 5519 %
France/Paris 50,00 %
France/Paris 7537 %
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31/12/2021
Nom Pays/Ville % intéréts

>

LBPAM FCT EUROPEAN DEBT FUNDS COMPARTIMENT MONTPARNASSE

INFRASTRUCTURE DEBT France/Paris 100,00 %
LBPAM FCT EUROPEAN DEBT FUNDS COMPARTIMENT MONTPARNASSE

REAL ESTATE DEBT France/Paris 100,00 %
LCYL Dramas Properties Limited Chypre/Nicosie 100,00 %
LCYL Properties Limited Chypre/Nicosie 100,00 %
Lux Gare France/Paris 100,00 %
Lyfe France/Paris 100,00 %
MERIDIAM INFRA INVEST SLP France/Paris 100,00 %
MONTAGU IV (SCOTS FEEDER) Royaume-Uni/Londres 100,00 %
MONTPARNASSE DEBT FUND 2 - COMPARTIMENT INFRASTRUCTURE France/Paris 100,00 %
MONTPARNASSE DEBT FUND 2 - COMPARTIMENT REAL ESTATE France/Paris 100,00 %
MONTPARVIE IV France/Paris 100,00 %
MONTPER ENTERPRISES LIMITED Chypre/Nicosie 100,00 %
NATIXIS FCT MONTPARNASSE DETTE PRIVEE COMPARTIMENT

MONTPARNASSE PLACEMENT PRIVE France/Paris 100,00 %
Naturim France/Levallois-Perret 100,00 %
Neuilly Pilot France/Paris 100,00 %
New Side France/Paris 100,00 %
Open CNP France/Paris 100,00 %
Pantin Logistique France/Paris 100,00 %
Pays-Bas Retail 2013 BV Pays-Bas/Amsterdam 100,00 %
Pial 34 France/Paris 100,00 %
SCHRODER COMPARTMENT IALA France/Paris 100,00 %
SCI HOLDIHEALTH EUROPE France/Paris 100,00 %
SILK HOLDING France/Paris 100,00 %
Sogestop L France/Paris 100,00 %
THEEMIM France/Paris 100,00 %
Woodland Invest France/Paris 100,00 %
Ybry Pont de Neuilly France/Paris 100,00 %
Yellowalto France/Puteaux 100,00 %
YOUSE HOME France/Paris 100,00 %
Youse Seguradora S.A Bresil/Brasilia 100,00 %
2. ACTIVITES IMMOBILIERES

5/7 Rue Scribe France/Paris 100,00 %
83 Avenue Bosquet France/Paris 100,00 %
Assurecureuil Pierre France/Paris 99,99 %
Assurecureuil Pierre 2 France/Paris 100,00 %
Assurecureuil Pierre 5 France/Paris 100,00 %
Assurecureuil Pierre 7 France/Paris 99,99 %
Axe France France/Paris 50,00 %
Baudry Ponthieu France/Paris 99,91 %
Bercy Crystal France/Paris 100,00 %
CANOPEE France/Paris 99,98 %
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31/12/2021
Nom Pays/Ville % intéréts

88

Cicoge France/Paris 100,00 %
CL (Mesa Geitonia) Properties Ltd Chypre/Nicosie 100,00 %
CL ARCHANGELOS PROPERTIES LTD Chypre/Nicosie 100,00 %
Cottages du Bois aux Daims France/Paris 100,00 %
Domaine de Lancosme France/Vendceuvres 80,00 %
EOLE RAMBOUILLET France/Paris 100,00 %
Equinox France/Paris 99,99 %
Europe Properties Investments France/Neuilly-sur-Seine 100,00 %
Farman France/Paris 50,00 %
Farmoric France/Puteaux 100,00 %
Fonciere CNP France/Paris 100,00 %
Fonciere ELBP France/Paris 100,00 %
FPIP France/Paris 100,00 %
GALAXIE 33 France/Paris 100,00 %
Green Rueil France/Paris 50,00 %
Habimmo France/Paris 99,99 %
Holdipierre France/Paris 100,00 %
Ireland Property Investment Fund Irlande/Dublin 100,00 %
ISSY ILOT 13 France/Paris 50,00 %
Issy Vivaldi France/Paris 100,00 %
Jasmin France/Paris 99,95 %
Jesco France/Paris 55,00 %
Kureck France/Paris 100,00 %
LCYL KARPENISIOU PROPERTIES LIMITED Chypre/Nicosie 100,00 %
LCYL KITI PROPERTIES LIMITED Chypre/Nicosie 100,00 %
Lesly France/Paris 100,00 %
LIBERTE France/Paris 50,00 %
Montparvie VII France/Paris 100,00 %
Ofelia France/Paris 66,66 %
ONE COLOGNE France/Paris 100,00 %
OREA France/Paris 100,00 %
Paris 08 France/Paris 100,00 %
Passage du Faidherbe France/Paris 100,00 %
Pierre et Labruyere France/Paris 100,00 %
Pierre Quentin Bauchard France/Paris 99,99 %
Pyramides 1 France/Paris 100,00 %
Residavout France/Paris 100,00 %
Residential France/Paris 100,00 %
RSS IMMO France/Paris 99,99 %
Rue du Bac France/Paris 50,00 %
Rueil Newton France/Paris 50,00 %
SA Le Marquis France/Paris 60,00 %
Saphirimmo France/Paris 100,00 %
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31/12/2021
Pays/Ville % intéréts

Nom

SAS 22 RUE DE LA BANQUE HOLDCO France/Paris 100,00 %
SAS Le square Paris 8 propco France/Paris 100,00 %
SAS Pyramides 2 France/Paris 100,00 %
SAS Richelieu Vivienne France/Paris 50,00 %
SCI Assurécureuil Pierre 8 France/Paris 100,00 %
SCl de la CNP France/Paris 100,00 %
SCI ELEMENTS BERLIN OFFICE France/Paris 99,00 %
SCI ELEMENTS BERLIN RESIDENTIAL France/Paris 99,00 %
SCI Lauriston France/Paris 100,00 %
SCI Les Chevrons France/Paris 51,51 %
SCI MAX France/Paris 100,00 %
Secrets et Boétie France/Paris 100,00 %
Sonne France/Neuilly-sur-Seine 99,95 %
Taunus France/Paris 100,00 %
Terre Neuve 4 Immo France/Paris 100,00 %
US Real Estate 270 SAS France/Paris 100,00 %
US Real Estate EVJ SAS France/Paris 100,00 %
Vendoéme Europe France/La Defense 50,00 %
Victor Hugo 147 France/Paris 99,98 %
Wagram 92 France/Paris 100,00 %
Dans le cadre du reglement ANC 2016-09, les entites de ses liens avec l'entite ; (iii) capacite d'exercer son pouvoir

controlées mais non consolidées par le Groupe sont a
présenter au sein des annexes consolidées. Les entites listées
ci-dessus sont celles que le Groupe detient a plus de 50 % et
qui ne dépassent pas les seuils de matérialité du Groupe pour
entrer dans le périmétre de consolidation.

Les seuils de matérialite pris en compte par le Groupe sont
appliqués aux entités detenues a plus de 50 %, ainsi qu'a
celles contrélees au sens de la norme IFRS 10 selon les
criteres suivants : (i) detention du pouvoir sur lentite ;
(i) exposition ou droits a des rendements variables en raison

4.7

sur lentité de maniere a influer sur le montant des
rendements qu'elle obtient. En outre, 'appréciation des seuils
d'importance est réalisee selon le principe de la réalite
economique qui permet de consolider les filiales dont les
agrégats sont inférieurs aux seuils définis.

Par ailleurs, la liste des entreprises et titres de participation qui
n'entrent pas dans le perimétre de consolidation et qui sont
détenues directement a plus de 10 % par CNP Assurances
sont présentées au sein du document d'enregistrement
universel (note 5.4.4 des comptes sociaux).

Effectif moyen employé par les entreprises consolidées

(en nombre de personnes) 31/12/2020
Cadres 2813 2313
Non-cadres 2752 2805
Effectif moyen 5565 5118

L'effectif ci-dessus n'inclut pas les effectifs des sociétés consolidées par mise en équivalence.
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4.8 Informations financieres résumeées : entités consolidées
avec des intéréts minoritaires significatifs

Groupe
Groupe Caixa CNP Seguros CNP UniCredit CNP Santander MFPrévoyance

Vida e Previdéncia * Holding * Vita Insurance SA

(en millions d'euros) 2021 2020 2021 2020 2021 2021 2021

Primes acquises/
chiffre d'affaires 57663 0,0 6028 55773 32195 32942 7440 7636 1309 137,0

Résultat net (100 %) 1401 0,0 1512 4181 68,8 533 68,6 79,6 -49 -10,6

Résultat net - part
des intéréts ne donnant

pas le contréle 84,0 0.0 771 2043 29,2 22,7 336 39,0 -14 -37
OCI (100 %) -127 173 -442 345 -28 434 -6.3 83 -44 137
Résultat global (100 %) 1273 17,4 1071 452,6 66,0 96,7 623 879 -92 31

Résultat global - part
des intéréts ne donnant

pas le contréle 76,4 104 49,0 2229 28,0 411 30,5 431 -27 11
Actifs 211706 191276 19768 25811 180242 180892 21656 24004 5493 7219
Passifs 187979 156625 17155 18372 178296 171154 18555 19252 4575 504,4
Actifs net (100 %) 23727 34651 2613 7439 194,5 9738 3101 4752 918 2175

Actif net - part des intéréts
ne donnant pas le contréle 14236 20791 1341 3752 827 4139 1519 2328 0,0 761

Flux de trésorerie nets
provenant des activités
opérationnelles 3010 0.0 2050 29342 3129 12911 1087 894 -137 22,9

Flux de trésorerie nets
provenant des activités
d'investissement -3077 0,0 152 -17015 -3722 -12888 -50,7 -46,2 -128 -131

Flux de trésorerie nets
provenant des activités
de financement 135 00 -2387 -14948 -147 00 -1225 0,0 01 04

Dividendes verses
aux minoritaires 0,0 0.0 -89 -191 -6,2 0,0 -60,0 0.0 0,0 0,0

*

Les paliers « Groupe New HoldCo » et « Groupe Caixa Seguros » ont été respectivement renommes « Groupe Caixa Vida e Previdéncia » et « Groupe
CNP Seguros Holding »

*  L'entité Caixa Vida e Previdéncia est dorénavant intégrée dans le périmétre du groupe Caixa Vida e Previdéncia, alors qu'elle faisait partie du
périmetre du groupe CNP Seguros Holding au 31 décembre 2020
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Au 31 decembre 2021, les partenariats significatifs
comprennent deux sociétés : Arial CNP Assurances et Holding
d'Infrastructures Gazieres.

CNP Assurances detient 40 % d'Arial CNP Assurances (ACA).
Le Groupe exerce un contréle conjoint avec AG2R-La Mondiale.

Partenariats significatifs

Cette coentreprise a pour objectif la conception, la
commercialisation et la gestion de contrats d'épargne retraite
supplémentaire collective et de contrats collectifs de
protection sociale complémentaire santé et prévoyance.

La participation de CNP Assurances est évaluee selon la
methode de la mise en équivalence.

Par ailleurs, le Groupe détient 53 % de la societe faitiere
Holding d'Infrastructures Gaziéres (HIG) controlée conjointement
avec la Caisse des Deépdts. La Sociétée dInfrastructures
Gazieres (SIG), integralement détenue par HIG, détient une
participation de 39 % du capital de GRTgaz, societe spécialisee
dans le transport de gaz naturel.

49.2 Entreprises associées significatives

Au 31 decembre 2021, CNP Assurances détient une entreprise
associée significative : Coentreprise de Transport d'Electricité
(CTE).

CNP Assurances détient 20 % de CTE, societe qui, elle-méme,
porte 100 % des titres de Réseau de Transport d'Electricité
(RTE). CNP Assurances détient une influence notable dans
RTE. Toutefois, compte-tenu de laffectation de cette

Etats financiers
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Informations financiéres résumeées : partenariats et entreprises

La participation de CNP Assurances est évaluee selon
la methode de la mise en équivalence.

En outre, CNP Assurances a acquis au 1° décembre 2021
les deux partenariats significatifs suivants : CNP Vita Assicura
a hauteur de 51 % et CNP Vita Assicurazione a hauteur
de 100 %.

La participation de CNP Assurances est évaluee selon
la méthode de la mise en équivalence du 1* déecembre au
30 décembre 2021 puis en integration globale a partir du
31 décembre 2021.

Les données financieres relatives a ACA, HIG,
CNP Vita Assicura et CNP Vita Assicurazione sont présentées
dans la note 4.11.1

participation presque exclusivement en regard de contrats
participatifs, le Groupe a opté pour l'exemption de la mise en
équivalence prévue au paragraphe 18 d'IAS 28. Les titres CTE
sont comptabilisés a la juste valeur par résultat.

Au 31 decembre 2021, la valorisation des titres CTE a été
actualisée par recours a un expert externe. La valorisation des
titres détenus par CNP Assurances s'éléve a 1216 M€.

31/12/2020
(en millions d'euros) Total bilan Capitaux propres  Chiffre d'affaires Résultat
Coentreprise de Transport d'Electricité (CTE) 82511 52892 0.0 358,6

Les données sont en normes frangaises et concernent l'exercice 2020, les états financiers au 31 decembre 2021 n'étant pas encore
disponibles. Les montants sont présentes avant application de la participation aux béenéfices.

4.10
associées non significatifs

(en millions d'euros)

Valeur comptable des participations mises

Partenariats

2021

Informations financiéres résumeées : partenariats et entreprises

Entreprises associées
2020

en équivalence au bilan de CNP Assurances 97,3 51,8 0,0 0,0
Contribution au résultat net de CNP Assurances 50 9,6 0,0 0,0
Contribution aux autres éléements

du résultat global de CNP Assurances 0,6 0,9 0.0 0,0
Contribution au résultat

global de CNP Assurances 5,6 10,5 0,0 0,0

Les coentreprises non significatives sont Assuristance, Ecureuil Vie Développement, Filassistance International, Wiz
Solugdes e Corretagem de Seguros SA et XS5 Administradora de consorcios SA.
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411 Informations financiéres sur les sociétés mises en équivalence

4111

Information financiére synthétique a 100 %

3171272021

(en millions d'euros) Total bilan Capitaux propres Chiffre d’affaires Résultat
Arial CNP Assurances 245826 118,6 926,5 26
Assuristance 28,0 28,0 0.0 6.5
Ecureuil Vie Développement 20,6 04 0,0 0,0
Filassistance International 759 36,4 51,0 52
Holding d'Infrastructures Gazieres 25970 15151 0,0 854
Wiz Solugoes e Corretagem de Seguros SA 186,2 68,4 69,9 230
XS5 Administradora de consorcios SA 1747 1727 0.4 -5,6
CNP Vita Assicura 19 067,3 890,7 324,0 704
CNP Vita Assicurazione 72712 125,8 1597 -345
31/12/2020
(en millions d'euros) Total bilan Capitaux propres  Chiffre d'affaires Résultat
Arial CNP Assurances 256110 1185 840,0 09
Assuristance 233 22,9 0.0 15
Ecureuil Vie Développement 20,7 04 0,0 0,0
Filassistance International 76,0 384 492 6,7
Holding d'Infrastructures Gazieres 14654 785,6 0.0 77,0
Wiz Solugdes e Corretagem de Seguros SA 1475 672 1136 40,3
4112 Titres mis en équivalence
(en millions d'euros) 31/12/2020
Position au 1 janvier 526,6 487,8
Augmentation de participation 0,0 0,0
Entrée de périmetre * 5441 0,0
Augmentation de capital 427,0 54,4
Quote-part de resultat dans les sociétés mises en equivalence 88,4 51,8
Part dans les éléments reconnus en situation nette -125 -14.6
Autres variations 0.0 -124
Dividendes recus - 46,0 -404
Sortie * -580,0 0.0
Position a la date d'arrété 9477 526,6

*  CNP Vita Assicurazione et CNP Vita Assicura sont consolidées par mise en eéquivalence du 1¢ décembre au 30 décembre 2021 puis consolidées par

intégration globale a partir du 31 décembre 2021
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Analyse des principaux postes du bilan

NOTE 5 Capitaux propres

Eléments inclus dans les capitaux propres

Les capitaux propres comprennent notamment, outre le capital
social et les résultats mis en réserve, les réévaluations des
actifs classés en AFS nettes de limpodt et de limpact de la
comptabilité reflet, le retraitement de la réserve de capitalisation

Gestion des capitaux propres

Conformement aux directives europeennes, CNP Assurances
est soumis a la réglementation en matiere de solvabilite, tant
au niveau social pour chacune des compagnies d'assurances
européennes qu'au niveau du groupe CNP Assurances.

Au 31 décembre 2021, les filiales dassurances de
CNP Assurances, comme le groupe CNP Assurances pris dans
son ensemble, sont en conformité avec les obligations de
solvabilité qui leur sont applicables.

Actions propres

ainsi que les titres subordonneés classés en instruments de
capitaux propres, compte tenu du caractére discrétionnaire de
leur rémunération (cf. note 5.5).

La solvabilite du groupe CNP Assurances et de ses filiales
d'assurance fait l'objet d'une surveillance en particulier dans le
cadre de l'évaluation interne des risques et de la solvabilité
(ORSA) telle qu'exigee dans un cadre Solvabilite 2. Ces
informations ainsi que le calcul de la marge de solvabilite sont
transmises a l'Autorité de Controle Prudentiel et de Resolution.

CNP Assurances peut détenir une part de ses propres actions par la mise en ceuvre de contrats de liquidite destineés notamment a
regulariser les cours. Les actions propres sont comptabilisees en deduction des capitaux propres.

51 Capital social par détenteur

Détenteur Nombre d'actions Taux de détention
La Banque Postale @ 542 079 925 78,95 %
BPCE 0 0,00 %
Total des actions de concert 542 079 925 78,95 %
Public 144 538 552 21,05%
dont : CNP Assurances (actions propres) @ 374074 0,05%
TOTAL 686 618 477 100,00 %

(1)  Detention a 78,95 % suite a l'acquisition de la totalité des parts anciennement détenues par BPCE
(2) Les caractéristiques du contrat de liquidité en cours lors de l'exercice courant sont décrites dans le projet de résolution de l'assemblée générale de
CNP Assurances figurant dans le document d'enregistrement universel de l'année précédente

52 Nombre d’'actions

Nombre d'actions émises

31/12/2020

Nombre d'actions émises a l'ouverture 686 618 477 686 618 477
Emissions sur lexercice (0] 0]
Nombre d'actions émises a la cléture 686 618 477 686 618 477
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53 Dividendes au titre de l'exercice 2021

En 2021, le dividende propose a l'assemblee generale est de 1,00 € par action, ce qui represente un total de 687,0 M€.

En 2020, le dividende proposé a l'assemblée générale est de 157 € par action, ce qui représente un total de 1 078,0 M€.
Le dividende a éte verse en 2021.

54  Reésultat par action/Résultat dilué

(en millions d'euros) 31/12/2020
Résultat de la periode 1552,0 1350,0
Charge des titres super-subordonneés nette d'impot -44.2 -418
Résultat attribuable aux actions ordinaires 1507.8 1308,2
Nombre moyen d'actions ordinaires a l'ouverture 686 618 477,0 686 618 477,0
Emissions d'actions (nombre pondéré) 0.0 0.0
Nombre moyen pondéré d'actions ordinaires a la cloture 686 618 477,0 686 618 477,0
Effet des actions propres détenues -437 4748 - 6673904
Nombre moyen pondéré d'actions ordinaires a la cloture 686 181 002,3 685 951 086,6
Effet des instruments potentiellement dilutifs 0,0 0,0
Résultat attribuable aux actions ordinaires (en euro par action) 2,20 191

Le résultat dilué attribuable est calcule en divisant le résultat attribuable aux actionnaires par le nombre moyen pondére d'actions
ordinaires a la cloture.

55  Tableau des titres subordonnés perpétuels classés en capitaux propres

Les titres subordonnés pour lesquels les clauses contractuelles ou remboursables, notamment celles présentant une
ne prévoient aucune obligation de rembourser le nominal ou eécheance de remboursement, sont classees en dettes de
de verser une rémunération sont classes en instrument de financement en application de la norme IAS 32.

capitaux propres. Toutes les autres obligations, perpétuelles

31/12/2021

(en millions d'euros)  Date d'eémission RIELVEERY Devises Montants

Titres super

subordonnés
part du Groupe 18813
CNP Assurances Juin 2004 Tec 10 +10 pb, cap a9 % c 300,0
Mars 2005 6,50 % jusqu'en mars 2008 puis 3 % + 22,5 % fois 'TEUR CMS 10 ans € 225,0
6.25 % jusqu'en 2009 puis 4 fois (EUR CMS 10 ans - EUR CMS
Mars 2005 2 ans), cap a9 % et floora 275 % € 238
Juin 2005 7 % jusqu'en juin 2010 puis CMS 10 ans + 30 pb € 75,0
5,25 % jusqu'au 16/05/2036 puis Euribor 3 mois + 185 pb
Mai 2006 (y compris step-up 100 pb a call date) € 160,0
Euribor 3 mois + 95 pb jusqu'au 20/12/2026
Déecembre 2006  puis Euribor 3 mois + 195 pb e 108,0
4 % jusqu'en novembre 2024 puis reset taux fixe swap 5 ans
Novembre 2014  + 410 pb € 493,6
Juin 2018 4,75 % jusqu'en 2028 puis reset taux fixe swap 5 ans + 391,4 pb € 496,0
TOTAL 18813

94 CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2021



Etats financiers

Comptes consolidés 2021
31/12/2020
(en millions d'euros)  Date d'emission Taux servi Devises Montants
Titres super
subordonnés
part du Groupe 18813
CNP Assurances Juin 2004 Tec10 +10 pb,capa 9% € 300,0
Mars 2005 6,50 % jusqu'en mars 2008 puis 3 % + 22,5 % fois 'TEUR CMS 10 ans € 225,0
6.25 % jusqu'en 2009 puis 4 fois (EUR CMS 10 ans - EUR CMS
Mars 2005 2ans), capa9%etfloora275% € 238
Juin 2005 7 % jusqu'en juin 2010 puis CMS 10 ans + 30 pb € 75,0
5,25 % jusqu'au 16/05/2036 puis Euribor 3 mois + 185 pb
Mai 2006 (y compris step-up 100 pb a call date) € 160,0
Euribor 3 mois + 95 pb jusqu'au 20/12/2026
Decembre 2006  puis Euribor 3 mois + 195 pb € 108,0
4 % jusqu'en novembre 2024 puis reset taux fixe swap 5 ans
Novembre 2014  + 410 pb € 493,6
Juin 2018 4,75 % jusqu'en 2028 puis reset taux fixe swap 5 ans + 391,4 pb € 496,0
TOTAL 18813

NOTE 6 Actifs incorporels

6.1 Synthése des actifs incorporels

3171272021

(en millions d'euros) Valeur brute Amortissements Dépreéciations Reprises Valeur nette
Ecarts d’acquisition 5983 0,0 -408,4 0,0 189,9
Portefeuille de contrats des sociétés
d'assurance 8477 -156,6 -1588 0,0 5323
Valeur des accords de distribution 34648 - 2605 0.0 0.0 32044
Logiciels 405,8 -296.8 0.0 0,0 109,0
Logiciels développeés en interne 1712 -107.7 0,0 0,0 63,5
Logiciels autres 2346 -1891 0.0 0,0 454
Autres 24,4 -14.3 -01 0.0 101
TOTAL 5341,0 -728.1 -567,3 0,0 4 045,6
31/12/2020
(en millions d'euros) Valeur brute  Amortissements Dépréciations Reprises Valeur nette
Ecarts d’acquisition 5971 0,0 -408,2 0,0 188,9
Portefeuille de contrats des sociétes
d'assurance 3256 -1546 -1588 0.0 122
Valeur des accords de distribution 34342 -1181 0.0 0.0 33161
Logiciels 3791 - 2677 0,0 0,0 1114
Logiciels développeés en interne 155,6 -95,0 0,0 0,0 60,6
Logiciels autres 2236 -1727 0,0 0,0 50.8
Autres 22,1 -132 -0l1 0.0 88
TOTAL 47582 -553,6 -567,1 0,0 36375
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6.2

Les écarts d'acquisition representent la difference entre le
colt d'acquisition pour l'acquéreur et la juste valeur des actifs
et passifs identifiables. Lorsqu'ils sont négatifs, les écarts
d'acquisition sont comptabilisés directement en compte de
resultat.

Ecarts d'acquisition

Les écarts d'acquisition positifs sont :

e enregistrés dans les immobilisations incorporelles, lorsqu'ils
résultent de l'acquisition d'une entité consolidée globalement ;

e sont inclus dans la valeur des titres mis en équivalence,
lorsquiils résultent de lacquisition d'une entiteé mise en
équivalence;

e enregistrés dans la devise locale de lentité acquise et
convertis en euros au taux de cléture, lorsqu'ils résultent de
l'acquisition d'une entité internationale (hors zone euro).

Pour les besoins du test de dépreciation, les ecarts
d'acquisition sont affectés aux unites geénératrices de
trésorerie (UGT) ou aux groupes d'UGT, susceptibles de
bénéficier des synergies du regroupement d'activités liées a
l'acquisition. Une UGT se définit comme le plus petit groupe
identifiable d'actifs produisant des flux de trésorerie
indépendamment d'autres éléments dactif ou groupes
d'éléments d'actif. Le groupe CNP Assurances retient une
approche par entité ou par groupe d'entites homogenes.

Les écarts d'acquisition positifs enregistrés au bilan sont
comptabilisés a leur valeur brute, diminuée du montant
cumule des pertes de valeur subies. Ils ne font pas l'objet
d'amortissement, mais d'un test de depreciation :

e tous les ans a la méme date, géneralement proche de la
date de cléture ;

6.2.1 Valeur des écarts d'acquisition

(en millions d'euros)

e plus frequemment lorsque des eévénements ou
modifications d'environnement de marche indiquent un
risque de perte de valeur entre deux tests annuels ;

e lors de la cloture de lexercice au cours duquel une
acquisition est intervenue, si des évenements défavorables
interviennent.

Une dépreciation est comptabilisee lorsque la valeur
recouvrable de 'UGT a laquelle 'écart d'acquisition est affecte
est inférieure a sa valeur nette comptable. La valeur
recouvrable est définie comme la plus élevée entre la juste
valeur nette des couts de la vente et la valeur d'utilite.

La valeur dutilite, généralement retenue par le groupe
CNP Assurances, correspond a la valeur des actifs nets de
LUGT et a la valeur actualisee des flux de tresorerie futurs
attendus des portefeuilles de contrats existants et des affaires
nouvelles. La valeur des revenus futurs est estimée sur la
base des valorisations intrinseques des portefeuilles des
contrats d'assurance vie et d'investissement, et de la valeur
des affaires nouvelles.

Ces flux futurs de trésorerie attendus sont determineés sur la
base d’hypothéses de continuitée d'activite a long terme et,
notamment, de coopération avec les partenaires bancaires,
eventuellement au-dela de la date de renouvellement des
accords contractuels ; de preévisions validees par le conseil
d'administration et projetées en retenant des taux de
croissance cohérents avec ceux habituellement retenus par le
marché pour les activités concernées et des taux
d'actualisation cohérents avec le colt moyen pondére du
capital. Aucune valeur terminale de nos filiales n'intégre
d'hypothese de croissance a linfini.

Ecart d'acquisition X e R S Bl d Ecart d’acquisition net
a l'origine au 31/12/2021 au 31/12/2020

Groupe CNP Seguros Holding * 3899 100,7 99,7
CNP UniCredit Vita 366,5 0.0 0.0
CNP Partners 7.2 0.0 0,0
CNP Cyprus Insurance Holdings 81,6 348 348
CNP Santander Insurance 544 54,4 54,4
TOTAL 899,6 189,9 188,9

*

Groupe CNP Seguros Holding

Au 31 décembre 2021, les flux de tresorerie futurs attendus
sont issus des prévisions d'activite (2022-2031), revues a zéro
au-dela du 31 décembre 2021 sur les périmétres (prévoyance
Vida, assurance emprunteur consommation Prestamista et
retraite Previdéncia) qui font Llobjet d'un accord de
renouvellement spécifique en face duquel le paiement n'est
pas pris en compte dans l'évaluation présentée ici.

CNP Cyprus Insurance Holdings

Au 31 décembre 2021, les flux de trésorerie futurs attendus de
l'entité vie sont issus des prévisions d'activité (2022-2026), et
extrapolées jusqu'en 2031 en tenant compte d'un taux de
croissance du chiffre d'affaires en fonction du périmetre
concerne (5 % en assurance vie individuelle, 3 % en assurance
vie collectif et 3,1 % en accident/santé et O % en crédit).
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Le palier « Groupe Caixa Seguros » a éte renomme « Groupe CNP Seguros Holding »

Pour lentité non-vie, les estimations de volumes ont été faites
sur la base d'un taux moyen de croissance annuel de 3,3 %.

CNP Santander Insurance

Au 31 décembre 2021, les flux de tresorerie futurs sont issus
des prévisions dactivite (2022-2026), et extrapolées en
maintenant un taux de chiffres d'affaires constant jusqu'a la fin
des accords de partenariat (2034). Le contrat d'acquisition de
CNP Santander Insurance inclut des clauses d'ajustement de
prix (& la hausse - earn-out ou E/O - ou a la baisse - earn-in
ou El en fonction de la performance des trois entites acquises
par rapport a celle initialement prévue dans les travaux de
Purchase Acquisition Accounting.

Sur les trois entités mentionnées ci-dessus, 'hypothese de
volume est donc basée sur une prevision a dix ans a defaut
d'un accord de partenariat qui stipule une duree plus
importante. La courbe de taux d'actualisation est calculée a



partir des taux d'emprunts d'état dix ans du pays nets d'impots
et augmentes d'une prime de risque évaluée a 5 %. En outre,
des mesures de sensibilité sont effectuées sur les hypotheses
de volume (- 10 %) et les primes de risque (+ 2 points, + 4 points).
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La comparaison de la valeur recouvrable, établie sous ces
hypotheses, et de la valeur nette comptable n'a pas conduit a
comptabiliser de déepreciation.

6.2.2 Réconciliation ouverture/cloture des écarts d'acquisition

(en millions d'euros) 31/12/2020
Valeur nette comptable a l'ouverture 188,9 229,9
Ecarts d'acquisition résultant de prise de participations 0,0 0,0
Ajustements liés aux variations de valeur des actifs dans les 12 mois suivants l'acquisition 0,0 0,0
Ecarts de conversion sur le brut 10 -410
Autres mouvements 0.0 0.0
Dépréciations de l'exercice 0,0 0,0
Ecarts de conversion sur les mouvements 0.0 0.0
Valeur nette comptable a la cloture 189,9 188,9

La variation de 'écart de conversion en 2020 porte sur le goodwill des entités breésiliennes Caixa Seguradora et Previsul

6.3
de distribution

La juste valeur des portefeuilles de contrats d'assurance et de
contrats financiers avec participation aux bénéfices
discrétionnaire acquis dans le cadre d'un regroupement
d'entreprises ou d'un transfert de portefeuille est présentée
en deux composantes distinctes :

e un passif évalué selon les méthodes comptables
applicables aux contrats d'assurance et aux contrats
financiers avec participation aux benéfices discrétionnaire ;

¢ la valeur de portefeuille des contrats définie comme 'actif
incorporel correspondant a la difféerence entre la juste
valeur de ces contrats et le montant du passif décrit a
l'alinéa précedent.

Portefeuille de contrats des sociétés d'assurance et valeurs des accords

Les portefeuilles de contrats des sociétés d'assurance sont
géneralement amortis de maniere actuarielle jusqu'a
extinction desdits portefeuilles.

La valeur d'un accord de distribution représente la valeur des
flux futurs attendus des nouvelles affaires au sein du reseau
d'un partenaire couvert par un accord de distribution. Ces
actifs incorporels sont estimés en fonction des modalités
spécifiques a chaque contrat de distribution ; ils sont amortis
sur la durée de vie du contrat de distribution, en prenant en
compte leur éventuelle valeur résiduelle.

6.3.1 Portefeuille de contrats des sociétés d'assurance
Valeur nette au
(en millions d'euros) Valeur a l'origine 31/12/2021 31/12/2020
Groupe CNP Seguros Holding * 123,5 10 12
CNP UniCredit Vita 175,3 0,0 0,0
CNP Partners 24,0 04 23
CNP Assurances Compania de Seguros 0,9 0,0 0,0
CNP Cyprus Insurance Holdings 444 7.2 8,0
MFPrévoyance SA 8.3 0.0 0.0
CNP Santander Insurance 14,7 04 0,8
CNP Vita Assicura 426,8 426,8 0.0
CNP Vita Assicurazione 96,6 96.6 0.0
TOTAL 914,4 532,3 12,2

*  Le palier « Groupe Caixa Seguros » a éte renomme « Groupe CNP Seguros Holding »

CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2021

4

97




98

Etats financiers
Comptes consolides 2021

6.3.2 Tableau de variation des portefeuilles de contrats des sociétés d'assurance

(en millions d'euros) 31/12/2020
Valeur brute a l'ouverture 325,6 3453
Entrée de périmetre 5234 0,0
Ecarts de conversion 05 -19.6
Acquisitions de l'exercice 0.0 0,0
Cessions de l'exercice 0.0 0.0
Autres variations -18 0.0
Valeur brute a la cléture 8477 325,6
Amortissements et dépréciations a l'ouverture -3134 -3289
Ecarts de conversion -05 19,1
Charges d'amortissement de l'exercice -20 -36
Dépréciations de l'exercice 0.0 0,0
Reprises de l'exercice 0,0 0,0
Cessions de l'exercice 0.0 0.0
Autres variations 05 0.0
Cumul des amortissements et dépréciations a la cléture -3153 -3134
VALEUR NETTE COMPTABLE A LA CLOTURE 532,3 12,2

6.3.3 Valeur des accords de distribution

Les valeurs des accords de distribution (VDA) enregistrés au

bilan sont comptabilisées a leur valeur brute, diminuées du

montant cumulé des amortissements et des pertes de valeur

subies. En plus de faire l'objet d'amortissement, un test de

dépréciation est realise :

e lors de la publication des rapports financiers intermediaire
etannuel;

e plus frequemment lorsque des événements ou modifications
d'environnement de marché indiquent un risque de perte
de valeur entre deux tests annuels.

Une dépréciation est comptabilisee lorsque la valeur d'utilite
de la VDA est inferieure a sa valeur nette comptable.

La valeur duutilite généralement retenue par le groupe
CNP Assurances correspond a la valeur actualisée des flux de
trésorerie futurs attendus des affaires nouvelles.

Ces flux futurs de trésorerie attendus sont déterminés sur la
base d'hypotheses de continuité d'activité a long terme et,
notamment, de coopération avec les partenaires bancaires sur
la durée de l'accord contractuel ; de previsions validéees par le
conseil d'administration et projetées en retenant des taux de
croissance cohérents avec ceux habituellement retenus par le
marché pour les activités concernées et des taux d'actualisation
cohérents avec le cout moyen pondére du capital.

(en millions d'euros) 31/12/2020
Valeur brute a l'ouverture 34342 389,8
Acquisitions de l'exercice 0,0 30452
Ecarts de conversion 30,6 -0.8
Autres variations 0.0 0.0
Valeur brute a la cléture 3464,8 34342
Amortissements et dépréciations a l'ouverture -118,1 -99,2
Amortissements de l'exercice -1411 -196
Dépréciations de l'exercice 0,0 0,0
Ecarts de conversion -13 07
Autres variations 0.0 0.0
Cumul des amortissements et dépréciations a la cléture -260,5 -1181
VALEUR NETTE COMPTABLE A LA CLOTURE 32044 33161

Au 31 decembre 2021, aucune VDA n'a fait l'objet de dépréciation.
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XS2 Vida e Previdéncia SA

La valeur des accords de distribution brute comptabilisee
s'éleve a 3 075 M€. L'actif incorporel est amorti lineairement
sur la duree de l'accord, soit 25 ans (péeriode de 2021 jusqu'en
février 2046). Au 31 décembre 2021, la valeur nette comptable
de la VDA s'éleve a 2 953 M€,

Au 31 décembre 2021, les flux de tresorerie futurs attendus
sont issus des prévisions d'activité (2022-2031). Des hypotheses
de croissance sont retenues par produit au-dela de 2031

En outre, des mesures de sensibilité sont effectuees sur les
hypotheses de volume.

6.4

Les licences acquises sont comptabilisées a leur colt diminue
du cumul des amortissements et du cumul des pertes de valeur.

Les colts de développement des logiciels a usage interne,
des travaux d'intégration nécessaires pour la mise en place
des progiciels metiers et des maintenances evolutives, pour la
part relative aux colts internes ou externes affectés

6.4.1 Logiciels développés en interne

Etats financiers
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CNP Santander Insurance

La valeur de l'accord de distribution s'éleve a 387 M€ et est
amortie linéairement sur la durée de l'accord, soit 20 ans
(periode de 2015 a 2034). Au 31 decembre 2021, la valeur
nette comptable de la VDA s'éleve a 251 M€.

La valeur d'utilite est calculée a partir de la valeur actuelle
nette (VAN) a date extrapolee jusqu'a la fin des accords de
partenariat (2034) sans prendre en compte d'hypothése de
croissance. La valeur nette comptable comparée comprend
les earn-out comptabilises.

Logiciels et autres actifs incorporels

directement, sont immobilisés s'ils respectent IAS 38 et
notamment si ces depenses augmentent les avantages futurs
associés a lactif correspondant. Les colts qui ne sont pas
immobilisables sont enregistrés en charges de la période.

La durée d'utilitée estimee est de cinqg ans ou huit ans.

(en millions d'euros) 31/12/2020
Valeur nette comptable a l'ouverture 60,6 52,0
Acquisitions de l'exercice 19,0 252
Amortissements de l'exercice -14.4 -11.8
Cessions de l'exercice * -16 -48
Ecarts de conversion 0.0 0.0
Autres variations 0.0 0.0
VALEUR NETTE COMPTABLE A LA CLOTURE 63,5 60,6
*  Les cessions de l'exercice incluent egalement les mises au rebut
6.4.2 Autres logiciels et autres immobilisations incorporelles

(en millions d'euros) 31/12/2020
Valeur nette comptable a l'ouverture 59,7 84,0
Acquisitions de l'exercice 154 16,5
Amortissements de l'exercice -181 -206
Cessions de l'exercice * -35 -73
Ecarts de conversion 0.2 -171
Autres variations 19 4.2
VALEUR NETTE COMPTABLE A LA CLOTURE 55,5 59,7

*  Les cessions de l'exercice incluent egalement les mises au rebut
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NOTE 7

Conformément a loption proposée par IAS 16 pour les
immeubles d'exploitation, le groupe CNP Assurances a choisi
le modele d'évaluation au cout.

Selon le modéle du cout, la valeur comptable correspond au
colt d'acquisition diminué du cumul des amortissements et
du cumul des pertes de valeur.

Les couts d'emprunt directement attribuables a l'acquisition
ou la construction d'un immeuble font partie du colt de cet
actif préalablement a son utilisation. Une fois limmeuble
utilisé, les couts d'emprunt sont comptabilises en charges.

Amortissement des immeubles

L'amortissement est calculé suivant la methode lineéaire sur la
base du cout d'acquisition ou de production, sous déduction,
le cas échéant, d'une valeur résiduelle.

Les valeurs résiduelles sont considerées comme nulles en
raison de la difficulté pour un bien immobilier de déterminer
de maniére fiable une valeur résiduelle.

Dépréciation des immeubles

Immeubles d'exploitation et autres immobilisations corporelles

Le groupe CNP Assurances a défini cinq catégories principales
de composants :

e terrain;

® gros ceuvre, structures et charpentes ;
e facade et toiture ;

® agencements;

¢ installations genérales techniques.

Les coults postérieurs a l'acquisition sont immobiliseés, sous
réserve que des avantages économiques futurs en soient
attendus et qu'ils puissent étre estimés de fagon fiable, et sont
intégres dans le composant qu'ils concernent.

Les frais directement attribuables a lacquisition des
immeubles sont inclus dans le colt historique de Llimmeuble
et intégralement affectés au composant gros ceuvre.

La duree d'amortissement est fondee sur la duree d'utilite
estimeée des différents composants, a l'exception des terrains
qui ne sont pas amortissables :

e gros ceuvre 50 ans ;

e facade et toiture 30 ans, mais 20 ans pour les locaux
d'activité, les centres commerciaux et les cinémas ;

* installations générales techniques 20 ans ;
* agencements 10 ans.

Conformement a IAS 36, les immeubles d'exploitation sont rattachés aux flux de trésorerie de l'unité génératrice de trésorerie
a laquelle ils appartiennent et n'entrent donc pas dans le champ du test de dépréciation des immeubles de placement.

Immobilisations corporelles hors immeubles

Les autres immobilisations corporelles sont principalement constituées de matériel bureautique et d'installations diverses.

Les durees d'utilite estimeées vont de trois ans pour le matériel informatique a dix ans pour les agencements, amenagements

et installations.

Immeubles d'exploitation

(en millions d'euros) 31/12/2021 31/12/2020
Valeur nette comptable a l'ouverture 103,5 118,6
Acquisitions 0,9 0,5
Entree de périmetre * 28788 0,0
Variation d'immobilisations en cours * 1427 0,0
Sorties 0.0 0.0
Amortissements de l'exercice -37 -34
Pertes de valeur comptabilisées dans le resultat de la période 0,0 0,0
Pertes de valeur reprises dans le résultat de la péeriode 0.3 0,2
Ecarts de conversion 03 -12.8
Autres variations -3,6 0.3
VALEUR NETTE COMPTABLE A LA CLOTURE 477,7 103,5

*  Futur siege social Issy Coeur de Ville
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31/12/2021

(en millions d'euros) 31/12/2020
Valeur nette comptable a l'ouverture 48,9 56,8
Acquisitions de l'exercice 9.9 26,6
Amortissements de l'exercice -179 -204
Sorties de l'exercice =08 -6.0
Ecarts de conversion 0.0 -32
Autres variations -03 -49
VALEUR NETTE COMPTABLE A LA CLOTURE 40,1 48,9

NOTE 8 Placements des activités d'assurance

Classification

Les actifs financiers sont classés dans une des quatre
catégories suivantes, en fonction des types de portefeuilles,
des types d'actifs financiers, des spécificités de certains actifs
financiers et selon un ordre de priorité entre ces differents
critéeres :

e les actifs a la juste valeur avec comptabilisation des
variations de juste valeur en résultat, qui correspondent aux
titres detenus a des fins de transaction et aux titres
désignés a la premiere comptabilisation comme a la juste
valeur par résultat en application de l'option juste valeur. Ils
recouvrent les actifs financiers en représentation des
contrats en unités de compte, les actifs comportant un
dérivé incorporé non intimement lié au contrat hoéte, les
actifs issus de consolidation des OPCVM et les produits
dérives ;

Comptabilisation

Le groupe CNP Assurances comptabilise les actifs financiers
dans son bilan lorsquiil devient partie aux dispositions
contractuelles de linstrument. Dans les cas des achats et des
ventes normalisés, les actifs financiers sont comptabilisés a la
date de transaction.

Décomptabilisation

Un actif financier est décomptabilisé lorsque les droits
contractuels sur les flux de trésorerie liés a cet actif financier
arrivent a expiration ou que lactif a fait l'objet d'un transfert

Méthode d’'évaluation

Les actifs disponibles a la vente ainsi que les actifs en juste
valeur avec variation de juste valeur par résultat sont valorisés
ultérieurement a la juste valeur.

La variation de juste valeur des actifs disponibles a la vente
sur la période est enregistrée directement en capitaux propres
en tenant compte des droits des assurés et de la fiscalité
(cf. principe de la comptabilite reflet en note 9.2).

La variation de juste valeur des actifs en juste valeur par
résultat est constatée dans le compte de résultat en tenant
compte des droits des assures et de la fiscalite (cf. principe de
la comptabilite reflet en note 9.2).

e les actifs detenus jusqu'a l'échéance (dits HTM « Held-To-
Maturity ») qui correspondent aux titres que le groupe
CNP Assurances a lintention et la capacité de conserver
jusqu'a leur remboursement ou leur echéance. Cette
catégorie est utilisee de fagon marginale pour certains titres
obligataires, notamment détenus par la filiale brésilienne ;

e les préts et créances recouvrent les actifs financiers non
dérives avec des paiements fixes ou determinables qui ne
sont pas cotés sur un marché actif et autres que ceux qui
sont classés parmi les actifs détenus a des fins de
transaction ou disponibles a la vente ;

e les actifs disponibles a la vente (dits AFS « Available-For-
Sale ») sont ceux que lentreprise n'a pas lintention
manifeste de ceder mais qu'elle pourra étre amenee a
vendre pour repondre par exemple a des besoins de
liquidite. Ils regroupent les actifs financiers qui ne sont pas
classés dans les autres catégories.

Lors de leur comptabilisation initiale, les actifs financiers sont
enregistrés a leur juste valeur augmentée, dans le cas des
actifs financiers qui ne sont pas a la juste valeur par resultat,
des couts de transaction directement attribuables a leur
acquisition.

par lequel le groupe CNP Assurances a également transfére la
totalite ou la quasi-totaliteé des risques et avantages inhérents
a cet actif.

Les préts et creances et les actifs detenus jusqu'a l'écheance
sont comptabilisés au cout amorti selon la méthode du taux
d'intérét effectif. Les commissions et frais payés et regus, les
colts de transaction directement attribuables et toutes les
autres primes positives ou négatives sont amortis sur la duree
de vie attendue de l'instrument.
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Les OPCVM et les societés civiles immobilieres sont,
conformément aux dispositions des normes IFRS 10 et IAS 28,
consolidés soit par intégration globale, soit par mise en
équivalence. Au cas particulier des OPCVM, le controle est
examineé pour chaque situation en fonction des criteres
suivants :

¢ la prise en compte de la relation entre agent et principal ;

e la qualification du pouvoir entre le gestionnaire et le groupe
CNP Assurances ;

e l'application d'un seuil d'appréciation de l'exposition a la
variabilité des rendements.

Les intéréts minoritaires ne conférant pas le contréle relatif

aux OPCVM consolidés par intégration globale sont classés

dans un poste spéecifique au passif du bilan IFRS sous le libelle

Modalités de dépréciations

Les actifs financiers autres que ceux évalués a la juste valeur
par résultat sont soumis a un test de depréciation a chaque
date darrété des comptes. Un actif financier a subi une
dépréciation lorsqu'il existe des indications objectives de
pertes de valeur suite a un ou plusieurs evénements dont
lincidence sur les flux futurs estimés de lactif peut étre
évaluée de maniére fiable.

Actifs comptabilisés au cout amorti et
instruments de dette disponibles a la vente

Pour les obligations détenues jusqu'a l'écheance ou
disponibles a la vente, une dépréciation fondée sur la juste
valeur est enregistrée au compte de résultat s'il est probable
que les flux de trésorerie ne seront pas pleinement recouvrés
du fait de l'existence d'une ou plusieurs indications objectives
de dépréciation.

L'abaissement de la notation de credit d'une entite ou
l'accroissement de son spread de credit ne constitue pas, en
soi, une indication de perte de valeur. Un ou une combinaison
des facteurs suivants constitue des exemples d'indication de
perte de valeur:

e loccurrence d'un événement de crédit au sens de ISDA
(International Swaps and Derivatives Association), faillite de
l'entité de reference, défaut de paiement et restructuration ;

e la connaissance ou l'observation de difficultés financiéeres
significatives de la contrepartie permettant de conclure a
l'existence d'un risque avére, y compris en labsence de
défaut avéere

e certaines concessions consenties qui ne l'auraient pas éte
en l'absence de difficultés financieres de l'emprunteur.

Reprise de dépréciations

Actifs disponibles a la vente (AFS)

Les pertes de valeur comptabilisées en résultat pour un
investissement dans un instrument de capitaux propres classée
en AFS ne sont reprises en résultat qu'a la decomptabilisation
de linstrument.

Si la juste valeur d'un instrument de dette disponible a la
vente augmente au cours d'un exercice ultérieur du fait
d'événements survenant aprés la dépréciation, par exemple,
une amélioration de la notation de crédit du débiteur, la perte
de valeur doit étre reprise. La reprise est constatée dans le
résultat de la période.
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« Dettes envers les porteurs de parts d'OPCVM contrélés ».
Les parts d'OPCVM sont valorisées sur la base de la valeur
liquidative la plus récente. Les actifs financiers sous-jacents
figurent dans les placements des activités d'assurance du
Groupe sur la base de leur contribution a cette valeur
liquidative.

Si le marché d'un instrument financier n'est pas actif, le groupe
CNP Assurances estime la juste valeur en utilisant une
technique de valorisation. Les techniques de valorisation
comprennent lutilisation de transactions récentes dans des
conditions de concurrence normale entre parties informées et
consentantes, si elles sont disponibles, la reference a la juste
valeur actuelle d'un autre instrument identique en substance,
l'analyse des flux de trésorerie actualisés et les modéles de
valorisation des options.

Instruments de capitaux propres
disponibles a la vente

Le groupe CNP Assurances détermine a chaque arrété pour les
instruments de capitaux propres disponibles a la vente s'il existe
une indication objective de dépréciation caracterisee par :

* une moins-value latente prolongée : un cours inférieur au
prix de revient unitaire moyen sur les 36 derniers mois
précédant l'arrété ; ou

* une moins-value latente significative : un cours a la date
d'inventaire inférieur a 50 % du prix de revient unitaire
moyen de linstrument a la date d'arréte.

Lorsqu'une telle indication objective de dépreciation est
constatée, la moins-value latente cumulée comptabilisée
jusqu'ici directement en capitaux propres est enregistrée
automatiquement en résultat.

Par ailleurs, dans tous les autres cas ou ces seuils ne sont pas
atteints, le groupe CNP Assurances analyse systematiquement
actif par actif, si, lorsque le cours est inférieur a 70 % du prix de
revient unitaire moyen sur les six derniers mois précédant
larréte, ily a lieu de déprécier par résultat le titre concerné.

Ce jugement se fonde sur une analyse dont l'ampleur repose
sur le niveau de matérialité des moins-values latentes et sur
les caractéristiques intrinseques justifiant la valeur d'expertise
de chaque actif.

En outre, toute baisse ultérieure de la valeur de marcheé
constitue une depréeciation reconnue en resultat.

Une méthode similaire est appliquée pour les titres non cotés
a revenu variable.

Préts, créances et titres en HTM

Si le montant de la perte de valeur diminue au cours d'un
exercice ultérieur du fait d'événements survenant apres la
dépréciation, la perte de valeur est reprise par le compte de
correction de valeur sans que celle-ci puisse aboutir a une
valeur comptable supérieure au colt amorti qui aurait éete
obtenu en l'absence de dépréciation. La reprise est constatee
dans le résultat de la période.



Entités structurées

Du fait de son activiteé, CNP Assurances est amene a investir
dans différentes natures d'actifs financiers pour le compte des
assures souscrivant aupres des entitées du Groupe, ainsi que
pour son compte propre. Ces investissements s'inscrivent
dans le cadre d'une stratégie d'allocation d'actifs et de
diversification des risques financiers.

Selon la norme IFRS 12, les entités structurées sont des entites
congues de telle maniere que les droits de vote ou droits
similaires ne constituent pas le facteur determinant pour

8.1

Un immeuble de placement est un bien immobilier (terrain ou
construction) détenu par le groupe CNP Assurances pour en
retirer des loyers ou pour valoriser le capital, plutét que pour
L'utiliser dans la production ou la fourniture de biens ou de
services ou a des fins administratives ou le vendre dans le
cadre de l'activité ordinaire.

Immeubles de placement

Conformément a loption proposee par IAS 40, le groupe
CNP Assurances a choisi le modéle d'évaluation au cout pour
ses immeubles (dont les principes de comptabilisation sont
presentes en note 7), a l'exception des immeubles supports de
contrats en unités de compte, qui sont évalues a la juste valeur.

Dépréciation des immeubles

A chaque date de cléture, l'existence d'un quelconque indice
montrant une perte de valeur est appréciee. Un des indices
est une perte de valeur de limmeuble de plus de 20 % par
rapport a son coult. L'existence d'indications de pertes de
valeur conduit le groupe CNP Assurances a estimer la valeur
recouvrable de l'immeuble concerne.

La valeur recouvrable est le montant le plus élevé entre la
valeur d'utilite et la juste valeur diminuee des colts de vente,
déterminee selon l'expertise annuelle a laquelle procede le
groupe CNP Assurances pour son patrimoine immobilier.

L'objectif de cette annexe est de présenter pour chaque
categorie dimmeubles le montant des pertes de valeur
comptabilisées dans le compte de résultat au cours de la
periode ainsi que le(s) poste(s) dans le(s)quel(s) ces pertes de
valeurs sont incluses et reprises.

Valeur comptable des immeubles de placement

(en millions d'euros)

Etats financiers
Comptes consolides 2021

établir qui contrdle l'entité. Parmi les placements financiers du
Groupe, les fonds de placement ainsi que les vehicules de
titrisation répondent a la définition d'entités structurées.

Les intéeréts du groupe CNP Assurances dans les entités
structurees non consolidées sont présentes dans la note 8.2.4
a chaque arrété annuel, conformément aux prescriptions
d'IFRS 12 paragraphe 26 (« L'entité doit fournir des
informations qualitatives et quantitatives sur ses intéréts dans
des entites structurées non consolidées, notamment sur la
nature, lobjet, la taille, les activitées et les modes de
financement de l'entite structurée. »)

La juste valeur des immeubles (hors supports de contrats en
unités de compte) est par ailleurs communiquée en annexe.
Cette juste valeur, correspondant a la valeur de réalisation des
immeubles et des parts de societés immobilieres non cotées,
est determinée sur la base d'une expertise quinquennale
effectuée par un expert accepté par lautorité de régulation.
Entre deux expertises, la valeur fait l'objet d'une estimation
annuelle certifiee par un expert.

Cette annexe présente :

e la valeur comptable brute et le cumul des amortissements
(ajoutés aux cumuls des pertes de valeur) en début et en fin
de période ;

e un rapprochement entre la valeur comptable des
immeubles de placement a l'ouverture et a la cléture de la
période, montrant les entrées, les sorties, les
amortissements, le montant des pertes de valeur
comptabilisées et le montant des pertes de valeur reprises
au cours de la période, les écarts de change nets provenant
de la conversion des états financiers dans une autre
monnaie de présentation et de la conversion d'une activite
internationale dans la monnaie de présentation de l'entite
présentant les états financiers, les transferts vers et depuis
les categories stocks et biens immobiliers occupés par leur
proprietaire et les autres changements ;

* la juste valeur des immeubles de placement qui, pour
le groupe CNP Assurances, sont supports de contrats en UC.

3171272021 31/12/2020

IMMEUBLES DE PLACEMENT AU COUT HISTORIQUE

Valeur comptable brute 925,8 961,2
Cumul des amortissements - 2462 - 2514
Cumul des pertes de valeur -64 -4,0
Valeur comptable nette 673,2 7057
IMMEUBLES DE PLACEMENT EN JUSTE VALEUR

Valeur comptable brute 20497 1705,2
TOTAL DES IMMEUBLES DE PLACEMENT 27229 24110
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Immeubles de placement au cout amorti
(en millions d'euros) 31/12/2020
Valeur nette comptable a l'ouverture 7057 7344
Acquisitions 58,3 16,5
Entrées de dépenses ultérieures dans la valeur comptable d'un actif 0,0 0,0
Entrées résultant d'acquisitions dans le cadre de regroupements d'entreprises 0,0 0,0
Sorties -771 -16.3
Amortissements de l'exercice -152 -218
Pertes de valeur comptabilisees dans le résultat de la période -35 -0.2
Pertes de valeur reprises dans le résultat de la période 11 0,8
Ecarts de conversion 0.2 -81
Autres variations 37 0.4
VALEUR NETTE COMPTABLE A LA CLOTURE 673,2 705,7
Immeubles de placement en juste valeur
(en millions d'euros) 31/12/2020
Valeur nette comptable a l'ouverture 1705,2 1580,8
Acquisitions 3659 1714
Entrées de dépenses ultérieures dans la valeur comptable d'un actif 0,0 0,0
Entrées résultant d'acquisitions dans le cadre de regroupements d'entreprises 0,0 0,0
Sorties -355 -12.8
Profits/pertes nets d'ajustement de la juste valeur 141 -297
Ecarts de conversion 0.0 0.0
Autres variations 0.0 -45
VALEUR NETTE COMPTABLE A LA CLOTURE 2049,7 1705,2

Tel que stipulé dans les principes comptables, les immeubles de placement en face de contrats en UC sont valorisés a la juste
valeur, contrairement aux autres immeubles de placement valorises selon le modeéle du colt amorti.
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Inventaire des placements par nature
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L'objectif est de presenter pour chaque catégorie d'actifs et par intention de gestion, le detail de la juste valeur des titres detenus
par le groupe CNP Assurances.

821

Inventaire des placements au 31 décembre 2021

Plus
ou moins-
Prix de Réserves de Valeurs values nettes
(en millions d'euros) revient Amortissements Dépréciations réévaluation comptables latentes
JV avec Obligations TF 10 2288
variation L
de JV par Obligations TV 250782
résultat TCN 778.0
Actions 6 847,3
Fonds de placement 60 8255
Parts de SCI 16909
Autres (dont titres
prétes et pensions) 31584
Total 108 607,1
Instruments Instruments dérives
dérivés (juste valeur positive) 14675
Instruments dérives
(uste valeur négative) -17045
Total -237,0
AFS Obligations TF 157 698,9 2638,3 -54 79339 168 265,8
Obligations TV 242048 698,6 -141 1446,0 26 3352
TCN 34898 0,0 0,0 -11,0 3478,8
Actions 139084 0,0 -1706,3 10 233,0 224351
Fonds de placement 58 526,3 0,0 - 4446 68843 64 966,0
Parts de SCI 8 3119 0.0 -5274 3349,0 111334
Titres participatifs 460,0 0,0 -50 92,2 5472
Autres (dont titres
prétés et pensions) 284259 -797.3 0,0 1619,0 29 247.6
Total 295 025,9 2539,6 -27028 31546,3 3264091
HTM Obligations TF 0.0 0.0 0.0
Obligations TV 73,9 73,9 12,6
Autres (dont titres
prétes et pensions) 0,0 0.0 0.0
Total 739 739 12,6
Préts et Préts et avances 4197,0 -373 4159,7 0,0
avances Total 4197,0 -373 41597 00
Immeubles Immeubles
de placement de placement
au cout amorti 925,8 -246,2 -64 0,0 673,2 1187,0
Immeubles
de placement
en juste valeur 2049,7 0,0 2049,7 0,0
Total 29755 -246,2 -64 0,0 27229 1187,0
TOTAL -2746,5 31546,3 4417357 1199,6
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PLACEMENTS CLASSES A LA JUSTE VALEUR PAR RESULTAT PAR NATURE D’ENGAGEMENT AU 31 DECEMBRE 2021

Valeurs comptables

(en millions d'euros)

Obligations TF 48519 53769 10 228,8
Obligations TV 19 952,0 5126,2 250782
TCN 0,0 7780 7780
Actions 1770.2 50771 68473
Fonds de placement 510194 98061 60 8255
Parts de SCI et immeubles de placement * 36999 40,8 3740,6
Autres 29670 1914 31584
TOTAL 84 260,3 26 396,5 110 656,9

*

Les immeubles de placements sont présentés avec les parts de SCI pour un montant de 2 049,7 M€ au titre de 2021

Les instruments dérivés doivent étre présentés a l'actif ou au passif du bilan selon que leur valorisation est positive ou négative.

8.2.2 Inventaire des placements au 31 décembre 2020

Plus ou moins-

Prix de Réserves de Valeurs  values nettes
(en millions d'euros) revient Amortissements Dépréciations réévaluation comptables latentes
JV avec Obligations TF 114055
‘é:rza{}iggr Obligations TV 214330
résultat TCN 10076
Actions 56165
Fonds de placement 46 624,2
Parts de SCI 17255
Autres (dont titres
prétés et pensions) 31209
Total 90 933,22
Instruments  Instruments dérives
dérivés (juste valeur positive) 530.,6
Instruments derives
(uste valeur négative) -9123
Total -3817
AFS Obligations TF 158 5255 24044 -59 15 397,9 176 321,9
Obligations TV 16 480,8 6449 -161 19079 190174
TCN 41555 0,0 0,0 -54 41501
Actions 129111 0,0 -19408 69877 17 958,0
Fonds de placement 48 079.5 0,0 -422,2 43928 52 050,2
Parts de SCI 8369,5 0.0 - 4567 32002 111130
Titres participatifs 3691 0,0 -58 39,2 4025
Autres (dont titres
prétes et pensions) 230545 -706,5 0.0 23438 24 6917
Total 2719455 23427 -28474 342641 3057049
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Plus ou moins-

Prix de Réserves de Valeurs  values nettes

(en millions d'euros) revient Amortissements Deépréeciations réévaluation comptables latentes
HTM Obligations TF 214 214 0.0

Obligations TV 123,2 1232 19,6

Autres (dont titres

prétes et pensions) 0.0 0.0 0.0

Total 1446 144.6 19,6
Préts et Préts et avances 5140,2 -171 51231 0.0
avances Total 51402 174 51231 0,0
Immeubles Immeubles de
de placement placement au cout

amorti 9612 -2514 -4,0 0,0 7057 10275

Immeubles de

placement en juste

valeur 17052 0,0 17052 0.0

Total 2 666,4 -2514 -4,0 0,0 24110 10275
TOTAL -2868,5 342641 4039350 10471

PLACEMENTS CLASSES A LA JUSTE VALEUR PAR RESULTAT PAR NATURE D’ENGAGEMENT AU 31 DECEMBRE 2020

Valeurs comptables

(en millions d'euros) ucC Non-UC Total
Obligations TF 64261 49794 114055
Obligations TV 14 9955 64374 21433,0
TCN 0,0 10076 10076
Actions 1052,8 45637 56165
Fonds de placement 38122,6 8501,6 46 624,2
Parts de SCI et immeubles de placement * 3389,6 411 34307
Autres 30184 102,5 31209
TOTAL 67 005,0 25633,4 92 638,4

*  Les immeubles de placements sont présentés avec les parts de SCI pour un montant de 1 705,2 M€ au titre de 2020

Les instruments dérivés doivent étre présentés a l'actif ou au passif du bilan selon que leur valorisation est positive ou négative.

8.2.3 Reéconciliation « Placements des activités d'assurance » au bilan/
« Inventaire des placements » des annexes 8.2.1 et 8.2.2

(en millions d'euros) 31/12/2020
Inventaire des placements 4417357 403 935,0
Bilan passif - Instruments dérivés (juste valeur négative) -1704.5 -9123
Bilan actif - Placements des activités d'assurance 443 440,3 404 8473
ECART 0,0 0,0
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8.2.4 Entités structurées non consolidées

8.2.4.1 Entités structurées non consolidées au 31 décembre 2021

Fonds d'investissements
(hors supports UC)

Gains/Pertes
subis au cours
de la période

Valeur

(en millions d'euros) comptable

Véhicules de titrisation
et de financement adossés
a des actifs (hors support UC)

Entités structurées
supports de contrats en UC

Gains/Pertes
subis au cours
de la période

Gains/Pertes
Valeur subis au cours
comptable de la période

Valeur
comptable

Titres de transaction 118783 26,3 56,2 27 0.0 0.0
Actifs financiers a la juste valeur

par résultat sur option 9,0 -6,0 10 0.0 47 605,0 933,0
Titres disponibles a la vente 59 449,6 6236 6120,3 58.8 30 0,0
TOTAL ACTIF 71336,9 643,9 61775 61,5 47 608,0 933,0

8.2.4.2 Entités structurées non consolidées au 31 décembre 2020

Fonds d'investissements

(hors supports UC)

Véhicules de titrisation
et de financement adossés
a des actifs (hors support UC)

Entités structurées
supports de contrats en UC

Gains/Pertes

Gains/Pertes Gains/Pertes

Valeur  subis au cours Valeur subis au cours Valeur subis au cours
(en millions d'euros) comptable delapériode comptable delapéeriode comptable de lapériode
Titres de transaction 10 806,3 712 190,3 37 0,0 0,0
Actifs financiers a la juste valeur
par résultat sur option 3,6 -51 1,0 -03 358352 545,6
Titres disponibles a la vente 47 365,2 74,3 4890,6 60,2 2,6 0,0
TOTAL ACTIF 58 175,2 140,4 5081,8 63,7 35837,8 545,6

8.3

Un instrument financier est consideré comme coté sur un
marché actif si des cours sont aisement et régulierement
disponibles aupres d'une Bourse, d'un courtier, d'un
negociateur, d'un secteur d'activite, d'un service d'évaluation
des prix et que ces prix représentent des transactions réelles
et intervenant regulierement sur le marché dans des
conditions de concurrence normale. La détermination du
caractere actif ou inactif d'un marché s'appuie notamment sur
'ancienneté des prix provenant des cotations observees et sur
l'appréeciation de la liquidité des titres qui y sont cotés. En

particulier, des instruments financiers seront considérés
comme étant cotés sur un marché inactif si l'un ou plusieurs
des indicateurs suivants se concrétisent diminution

significative du nombre de transactions, sensible augmentation
du cout de liquidation, de la volatilité ou du Z-spread.

Lorsque le cours d'un instrument financier n'est pas coté sur
un marche actif, i.e. absence de cotation ou cotation
disponible sur un marché inactif (ce qui est le fait de certains
titres structurés), le groupe CNP Assurances utilise des justes
valeurs mesurees par des techniques de valorisation. Ceci
comprend :

e des valeurs fournies a la demande du groupe
CNP Assurances par des arrangeurs, des agences de
valorisation et qui ne sont pas publiquement disponibles,
ou des valeurs fournies par des tiers, déja publiquement
disponibles mais concernant des actifs dont le marché n'est
pas toujours actif ;
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e des montants évalués sur la base de modeéles internes
utilisant un maximum de données observables.

Principes relatifs aux méthodes d'évaluation
des produits structurés

Les valeurs estimées cherchent a approximer la valeur
économique d'une position donnée en utilisant des prix et des
taux correspondant aux actifs sous-jacents ou aux taux de
reférence. Les valeurs communiquees correspondent au
montant estimé qu'une contrepartie accepterait de payer pour
acquérir l'actif. Des valeurs effectives de négociation
pourraient néanmoins étre sensiblement différentes de ces
prix indicatifs, resultant de divers facteurs pouvant inclure les
conditions prédominantes de spreads de creédit, de liquidité du
marcheé, de la taille de la position, des colts de financement,
des couts et risques de couverture.

Les techniques d'évaluation :
e utilisent au maximum des données de marché ;

e prennent en compte tous les facteurs que les intervenants
sur le marché prendraient en considération pour fixer un prix ;

e sont conformes aux méthodes économiques reconnues
pour la fixation du prix d'instruments financiers.



Les prix etablis par les contreparties sont obtenus en principe
tous les mois, notamment suite a la signature d'une lettre de
liquidite. Les valorisations communiquées par les contreparties
correspondent a une valeur économique des titres.

Le groupe CNP Assurances veérifie, la fiabilite de ces données
a partir d'une évaluation lorsque cela est possible (estimation
de cash flows futurs par exemple) ou interroge les
contreparties quant aux meéthodologies employées si
necessaire. Les valeurs des contreparties examinées jusqu'a
maintenant ont été confortées par le groupe CNP Assurances
qui s'assure tant de la qualité des méthodes d'évaluation des
contreparties que de la qualité des ratings des émissions et de
l'absence d'incident de credit.

Catégories de juste valeur

Le groupe CNP Assurances distingue trois categories
d'instruments financiers :

Catégorie 1: Instruments financiers faisant l'objet de cotations
sur un marché actif.

La juste valeur de la majeure partie des actifs détenus par le
groupe CNP Assurances est déterminée a partir du cours de
Bourse de linstrument financier, des lors que ce dernier est
disponible et represente des transactions regulieres sur le
marché ayant lieu dans des conditions de concurrence
normale. Le marché actif de ces derniers est celui sur lequel
chacun de ces titres a fait l'objet de la plus récente cotation
avec les plus grands volumes de transaction. Sont ainsi
concernes :

e les actions, évaluees en fonction des cours de leur place de
cotation de référence ;

* les OPCVM détenus, a partir de leur valeur liquidative ;

e les obligations, EMTN, BMTN : pour chaque titre, une
recherche du cours le plus récent est effectuée sur
lensemble des places de cotation, que celles-ci
correspondent a des bourses officielles, des brokers, des
salles de marcheé, des plates-formes transactionnelles ou
bien des prix de référence ISMA (fourchettes moyennes de
prix traités) ou BGN (cours moyens avec exclusion des
extrémes). Le groupe CNP Assurances prend en compte,
entre autres, laspect de la liquidite dans le choix de la
place de cotation;

Titres structurés

Etats financiers
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e les BTAN, a partir des taux de cotation centralisés par la
Banque de France;

¢ les dérives cotés sur un marché organise.

Catégorie 2 : Instruments financiers dont l'évaluation fait appel
a l'utilisation de techniques de valorisation standards reposant
sur des parametres principalement observables.

Cette catégorie comprend :

e certains titres structurés - dont la valorisation repose sur un
modéle interne et des parametres de marches
principalement ;

* les dérives échangeés sur un marche de gré a gré - dont la
valorisation repose un modeéle interne et des paramétres de
marchés principalement ;

e les TCN qui, n'étant plus coteés, sont évalues a partir d'une
courbe zéro coupon majoree d'un spread ;

* les immeubles de placement dont l'évaluation est fondee
sur les prix de transactions recentes ou sur la valeur
locative de biens similaires ;

e tout autre instrument financier traité de gre a gre.

Les titres structures deétenus par le groupe CNP Assurances
sont des instruments financiers dont la rémunération est
indexée sur des indices, paniers d'actions, fonds alternatifs,
taux, ainsi que des credits, incluant éeventuellement des
deérivés incorporés susceptibles de modifier la structure des
revenus ou du remboursement.

CNP Assurances dispose de valorisations effectuées en
interne, ou par un valorisateur sur ses produits complexes en
prestation deléguée. Ces produits regroupent des titres
structurés et des produits derives de couverture. La nature
complexe de ces produits impose l'utilisation de modeles et
methodes de valorisation sophistiqués, reposant en genéral
sur une approche probabiliste.

Globalement ces deux categories de produits, sont évaluees
avec les modeles de place et avec l'utilisation des données de
marche requises pour chaque modele a la date de calcul (voir
ci-dessous).

Modeéles/Méthodes

Obligations structurées de taux

Obligations structurées indexées actions

Structurés complexes Inflation a montage

LMM (Libor Market Model) a quatre facteurs
Hybrid Equity Black-FX Model

Hull-White a un facteur

Modele de Dupire

Modele de Heston

Hybride EQ Dupire - IR Hull White a un facteur

Modéle de Jarrow-Yildirim
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Classe d'actifs Instrument financier

Modeéles/Méthodes

Instruments dérivés de taux  Swap de taux

Swap a composante
optionnelle

Cap/floor

Instruments dérivés

de l'inflation Swap inflation

Instruments dérivés de crédit Options sur CDS

Instruments dérivés actions

Put Garantie Planchers

Put sur CAC et SX5E
Instruments dérivés Swap JPY (avec options de
de change change a chaque Swaplet)
Fonds Options sur fonds (Quattro)

Actualisation des flux en bicourbe

Modele de Black
Modele de Smile (SABR)
Hull-White a un facteur (vol stochastique)

Réplication des CMS

Modeéle de Black
Modele de Smile (SABR)
Formule de Black-Scholes (volatilites Markit)

Modele Heston calibre sur toute la surface de volatilité implicite
pour le SX5E et Black-Scholes avec volatilite historique pour
les fonds EMTXGC et QW1M

Modele Black-Scholes avec la surface de volatilité construite
a partir de prix d'options coétes sur Bloomberg

Modeéle FX Basket (FXBA) avec Black-Scholes (volatilités Reuters)

Modele Black Basket avec volatilité historique

Catégorie 3 : Instruments financiers dont l'évaluation fait appel
a lutilisation de techniques de valorisation reposant
principalement sur des parameétres inobservables. Un
parametre inobservable étant défini comme un parameétre
dont la valeur résulte d’hypotheses qui ne reposent ni sur des
prix de transactions observables sur les marchés sur le méme
instrument a la date de valorisation, ni sur les donneées de
marchée observables disponibles a la méme date.

Cette catégorie comprend les participations non cotées du
Groupe ainsi que certains instruments financiers de titrisation.
Les méthodes de valorisation des participations non cotees

831

Catégorie 1: titres
négociés sur un

marché actif,
valorisés selon
leur derniére

font appel a des informations non disponibles sur un marché
actif. Les principales méthodes employées correspondent a
des valorisations par la meéthode des multiples, a des
comparaisons avec des transactions similaires sur le marche
ainsi qu'a une actualisation des dividendes futurs (DDM). Ces
methodes de valorisation sont communément utilisees dans
la gestion de ces instruments.

En outre, certains titres structurés complexes et pour lesquels
la valorisation est obtenue par le biais de la contrepartie sont
classeés dans cette categorie.

Méthodologies d'évaluation de la juste valeur au 31 décembre 2021

Categorie 2 : titres
valorisés selon

une technique

de valorisation
utilisant des
données de marché

Categorie 3 : titres
valorisés selon

une technique de
valorisation n'utilisant
pas uniquement des
données de marché

(en millions d'euros) cotation observables observables

Instruments a la juste valeur par résultat * 98 631,.8 93835 20594 110 0747
Titres disponibles a la vente 2928222 153479 18 2389 326 4091
TOTAL ACTIFS FINANCIERS 391454,0 247314 20 298,4 436 483,7
Immobilier de placement au cout amorti 0,0 1860.2 0,0 1860.2
Immobilier de placement en juste valeur 0,0 2049,7 0,0 20497
TOTAL IMMOBILIER DE PLACEMENT 0,0 3910,0 0,0 3910,0
Passifs financiers a la juste valeur par résultat 0,0
Passifs relatifs a des contrats financiers

hors UC sans patrticipation discréetionnaire 480.7 0,0 0.0 480,7
Passifs relatifs a des contrats financiers

en UC sans participation discrétionnaire 32346 0,0 0,0 32346
Instruments dérivés passifs 0,0 17039 0,6 17045
TOTAL PASSIFS FINANCIERS 37153 1703,9 0,6 5419,8

*  Comprend les derivés actifs
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La decomposition des actifs financiers valorisés en catégorie 2 par nature de titre se presente de la fagon suivante :

(en millions d'euros)
Titres de creances 83800
dont obligations structurées 672
Parts de SCI 93191
Fonds de placement 7527
Placement des contrats UC 48010
Autres (dont instruments derives) 14786
TOTAL ACTIFS FINANCIERS VALORISES EN CATEGORIE 2 247314

La decomposition des actifs financiers valorises en catégorie 3 par nature de titre se presente de la fagon suivante :

(en millions d'euros)
Titres de creances 47451
dont obligations structurées 449,7
Parts de SCI 0.2
Fonds de placement 13580,9
Placement des contrats UC 788
Autres (dont instruments deérives) 18933
TOTAL ACTIFS FINANCIERS VALORISES EN CATEGORIE 3 202984

8.3.2 Meéthodologies d'évaluation de la juste valeur au 31 décembre 2020

Categorie 3 : titres
Categorie 2 : titres valorisés selon une

Catégorie 1: titres  valorisés selon une technique de
neégocies sur un technique de valorisation n'utilisant
marché actif, valorisation utilisant pas uniquement des
valorisés selon leur des donnéesde  données de marche
(en millions d'euros) derniére cotation marché observables observables Total
Instruments a la juste valeur par resultat * 811231 8236,9 21037 91463,8
Titres disponibles a la vente 2767525 17 9465 110059 3057049
TOTAL ACTIFS FINANCIERS 357 875,6 261834 13109,6 397 168,6
Immobilier de placement au cout amorti 0,0 17333 0,0 17333
Immobilier de placement en juste valeur 0.0 17052 0,0 17052
TOTAL IMMOBILIER DE PLACEMENT 0,0 34385 0,0 34385
Passifs financiers a la juste valeur par résultat 0,0
Passifs relatifs a des contrats financiers
hors UC sans patrticipation discretionnaire 4941 0,0 0,0 4941
Passifs relatifs a des contrats financiers
en UC sans participation discrétionnaire 3439,0 0,0 0,0 34390
Instruments dérives passifs 0,0 912,3 0,0 912,3
TOTAL PASSIFS FINANCIERS 39331 912,3 0,0 48454

*  Comprend les derivés actifs

CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2021

111




Etats financiers
Comptes consolides 2021

La decomposition des actifs financiers valorisés en catégorie 2 par nature de titre se presente de la fagon suivante :

(en millions d'euros) 31/12/2020
Titres de creances 93195

dont obligations structurées 61,0
Parts de SCI 10 683.0
Fonds de placement 7147
Placement des contrats UC 49029
Autres (dont instruments deérives) 563.3
TOTAL ACTIFS FINANCIERS VALORISES EN CATEGORIE 2 26 1834

La decomposition des actifs financiers valorises en catégorie 3 par nature de titre se presente de la fagon suivante :

(en millions d'euros) 31/12/2020
Titres de creances 31685

dont obligations structurées 208,9
Parts de SCI 0.2
Fonds de placement 8518,2
Placement des contrats UC 39,9
Autres (dont instruments deérives) 13828
TOTAL ACTIFS FINANCIERS VALORISES EN CATEGORIE 3 13109,6

Dans la mesure ou les dérivés du Groupe sont collatéralisés, le risque de contrepartie est limité. De plus, le montant de « CVA »
(Credit Value Adjustment) est non significatif, au vu de la nature méme des instruments financiers a terme CNP Assurances et de
l'assiette de calcul.

8.3.3 Reéconciliation ouverture/cloture des titres valorisés selon une technique
de valorisation n'utilisant pas uniquement des données de marché observables

31/12/2021

Impact des
Transfert cessions Rééva- Rééva-
Valeur endehors detitresa lImpactdes luationa luationa
comp- Transfert dela laJVavec cessions lajuste lajuste . Valeur
table Entrée [CELF caté- variation detitres valeurpar  valeur Ecarts comp-
d'ouver- de péri- Acqui- catégorie3  gorie 3 JV pardisponibles capitaux par Dépré- decon- tablede
(en millions d'euros) ture métre sition Echéance (entrées) (sorties) résultat alavente propres résultat ciation version cloture
Instruments
alajuste valeur
par résultat 21037 216 1604 -1561 49,8 -177 -989 0.0 0,0 -34 0.0 00 20594
Titres disponibles
alavente 110059 36858 43248 -12584 00 -2831 0,0 -4219 11771 0.0 87 01 182389
TOTAL ACTIFS
FINANCIERS 131096 37074 44853 -14145 498 -3008 -98,9 -4219 11771 -34 87 01 202984
Immobilier
de placement
en juste valeur 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0.0 0,0 0.0 0,0 0.0 0.0 0.0 0.0
Immobilier
de placement
en colt amorti 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0.0 0,0 0.0 0,0 0.0 0.0 0,0 0.0
TOTAL
IMMOBILIER DE
PLACEMENT 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

TOTAL PASSIFS
FINANCIERS 0,0 0,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,6
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31/12/2020
Transfert Impact des Rééva-
Valeur en dehors cessions de Impactdes luationa  Rééva-
comp- Transfert dela titresala cessions lajuste luationa ) Valeur
table Entrée dans la cate- JVavec  detitres valeurpar lajuste Ecarts comp-
o douver- deperi- Acqui- , catégorie3  gorie 3 variation JV disponibles  capitaux valeur par Dépré- de con- table de
(en millions d'euros) ture metre sition Echéance (entrées) (sorties) parrésultat alavente propres résultat ciation version cloture
Instruments
alajuste valeur
par résultat 23154 647 -165 00 -2494 -144 0,0 0.0 39 0.0 0,0 21037
Titres disponibles
alavente 93826 6006 29964 -366.1 1508 -5475 0.0 -9327 -2633 00 -15 -34 110059
TOTAL ACTIFS
FINANCIERS 116980 600,6 30611 -382,6 1508 -7969 -144 -9327 -2633 39 -115 -34 131096
Immobilier
de placement
en juste valeur 0.0 00 00 0.0 0.0 00 0.0 00 0.0 0.0 0.0 00
Immobilier
de placement
en colt amorti 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
TOTAL IMMOBILIER
DE PLACEMENT 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
TOTAL PASSIFS
FINANCIERS 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

8.4  Titres mis en pension et titres prétés

Le Groupe effectue des opérations de mise en pension et de
prét de titres dans un but d'optimisation du rendement de ses
portefeuilles.

Les titres prétés ou mis en pension ne sont pas décomptabilises
car le Groupe garde la quasi-totalité des risques et avantages
qui leur sont attaches.

Les titres sont donc maintenus au bilan (dans leur catégorie
comptable d'origine et valorises en consequence) et le
montant encaissé, représentatif de la dette a légard du
cessionnaire, est enregistre au passif du bilan dans la rubrique
« Dettes d'exploitation représentées par des titres ».

(en millions d'euros)

Le Groupe reste exposé aux variations de juste valeur des
titres prétés ou mis en pension et n'est quasiment soumis a
aucun risque de contrepartie, compte tenu des appels de
marges effectués pour garantir la valeur des titres cédes.

Pour chaque catégorie d'actifs et par intention de gestion, le
detail de la valeur comptable des titres mis en pension se
présente de la maniere suivante :

Valeurs nettes

31/12/2021 31/12/2020

AFS Obligations TF 18 4431 138612
Actions 0,0 0,0
TOTAL AFS 18 443,1 13 861,2

Pour chaque catégorie d'actifs et par intention de gestion, le détail de la valeur comptable des titres prétés se présente

de la maniére suivante :

(en millions d'euros)

Valeurs nettes

3171272021 31/12/2020

AFS Obligations TF 107813 10 8151
Actions - Cote 8,6 0,0
TOTAL 10789,9 10 815,1

CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2021

113




114

Etats financiers
Comptes consolides 2021

8.5 Réconciliation ouverture/clotu

8.5.1 Exercice 2021

re des placements

Dotations Reprises

aux de
provisions provisions Variation
Valeur Variation pour pour de Valeur

comptable dejuste deéprécia- déprécia- périmet comptable
(en millions d'euros) ouverture Entrée Sortie valeur tions * tions * re Autres cléture
Titres de transaction 909332 473491 -419845 56813 0,0 0.0 65858 423 1086071
Instruments derives -3817 252 - 36,6 1351 0,0 0.0 21,0 0.0 -237,0
Titres disponibles
alavente 3057049 1284337 -1261921 -27165 -2304 3541 213558 -3004 3264091
Titres conserves
jusgu'a echeéance 1446 218 -932 0,0 0,0 0.0 0.0 07 739
Préts et avances 51231 3321 -794,9 0,0 -201 0.0 43 -4848 41597
Immobilier
de placement 24110 4083 -111.5 141 -28 0,0 0,0 3.9 27229
TOTAL 4039350 176570,1 -169212,9 31140 -253,3 3541 279669 -7383 4417357

*  Cf note183

8.5.2 Exercice 2020

Dotations  Reprises
aux de
provisions provisions

Valeur Variation pour pour Variation Valeur

comptable de juste déprécia- déprécia- de comptable
(en millions d'euros) ouverture Entrée Sortie valeur tions * tions * périmetre  Autres cléture
Titres de transaction 927698 375041 -344171 9232 0.0 0.0 00 -58468 909332
Instruments derives -606,1 -44 -290.7 5194 0.0 0.0 0.0 0.0 - 3817
Titres disponibles
alavente 3032544 1190383 -1175317 20388 -3852 379.0 501,0 -1589,7 3057049
Titres conserves
jusgu'a echeéance 236,5 35,6 -757 0.0 0.0 0.0 0.0 -518 144.6
Préts et avances 46985 7827 -5491 0.0 0.0 0.0 0.0 1910 51231
Immobilier
de placement 23153 165,8 -29.0 -29,7 0.0 0.8 0.0 -12.2 24110
TOTAL 4026684 1575221 -1528933 34516 -385,2 379,8 5010 -73094 4039350

*  Cf note183

8.6 Instruments deérivés

Un dérivé est un instrument financier, ou un autre contrat
entrant dans le champ d'application de la norme IAS 39, qui
présente les trois caractéristiques suivantes :

(@) sa valeur fluctue en fonction de l'évolution d'un taux
d'intérét, du prix d'un instrument financier, du prix d'une
marchandise, d'un cours de change, d'un indice de prix ou
de cours, d'une notation de creédit ou d'un indice de credit,
ou d'une autre variable (le « sous-jacent ») ;

(b) il ne requiert aucun placement net initial ou un placement
net initial inférieur a celui qui serait nécessaire pour
d'autres types de contrats dont on pourrait attendre des
réactions similaires aux évolutions des conditions du
marché ;
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(c) il est regle a une date future.

Tout dérivé est classé comme un actif en juste valeur dont les
variations passent par résultat, sauf s'il s'agit d'un instrument
de couverture désigne comme tel et efficace.

Les dérivés incorporés dans des contrats hotes sont séparées
et comptabilises comme des dérivés lorsque les trois
conditions suivantes sont reunies :

e les caractéristiques économiques et les risques du dérive
incorporé ne sont pas étroitement liés aux caractéristiques
economiques et aux risques du contrat héte ;

* un instrument autonome comportant les mémes conditions
que le dérivé incorporé repondrait a la définition d'un dérive ;



* le contrat composé n'est pas évalué a la juste valeur avec
comptabilisation des variations de juste valeur par le biais
du compte de résultat.

Si le groupe CNP Assurances se trouve dans lincapacité
d'évaluer separement un dérivé incorpore qui devrait étre
separe, il comptabilise lintegraliteé du contrat compose comme
un actif ou un passif financier a la juste valeur par résultat.

Etats financiers
Comptes consolidés 2021

L'analyse détaillee des justes valeurs positives et justes
valeurs negatives des instruments derives, et ce par tranche
d'échéance, se presente comme suit :

2021
Inférieuralan Entrelet5 Entre 6 et10 ans Entre1let15ans 215 ans Total
(en millions d'euros) JV+ JV- JV+ JV - JV+ JV - JV+ JV- JV+ JV- JV+ JV-
Swap &l =250 95 -4183 601 -1554 28,0 -819 464 -190.3 1471 -8709
Cap/floor 283 -226 2895 -1406 1307 -164 539 -269 00 00 5023 -2065
Equity 1415 -734 6644 -5536 122 -01 0,0 0,0 0.0 0,0 8182 -6272
TOTAL' )
DES DERIVES 1729 -1211 9634 -11125 2030 -1719 819 -1088 464 -1903 14675 -1704,5
31/12/2020
Inférieuralan Entrelet5ans Entre6etlOans Entrelletl5ans >15ans Total
(en millions d'euros) JV+ V- JV+ V- JV+ JV - JV+ V- JV+ V- JV+ V-
Swap 27 -46,0 120 -2690 123 -2678 00 -828 677 -1701 947 -8357
Cap/floor 0.0 0.0 97 0.0 24,0 0,0 27 0.0 0,0 0.0 364 0,0
Equity 895 -139 3021 -627 79 0.0 0.0 0.0 0.0 00 3995 -766
TOTAL' )
DES DERIVES 921 -598 3239 -3317 442 -267.8 27 -828 677 -1701 5306 -9123

8.7

Les dérivés désignés comme instrument de couverture dans
le cadre de relations de couverture telles que définies par la
norme |AS 39 sont comptabilisés selon les dispositions qui y
sont associees.

Le groupe CNP Assurances documente a l'origine la relation
de couverture, ses objectifs et sa stratégie en termes de
gestion des risques. Le groupe CNP Assurances formalise
également l'efficacité de la couverture, des sa mise en place
et sur la durée de la couverture, en demontrant l'efficacite
rétrospective et prospective de la relation de couverture.

La comptabilité de couverture de flux de trésorerie consiste a
enregistrer la part efficace des variations de juste valeur du
dérivé en capitaux propres. Le gain ou la perte relative a la

Instruments dérives de couverture

part inefficace est immédiatement comptabilise dans le
compte de résultat. Les montants accumulés de gain ou de
perte en capitaux propres sont recyclés dans le compte de
résultat sur la période durant laquelle l'élément couvert
affecte le résultat. Quand linstrument de couverture arrive a
échéance ou est vendu, ou bien lorsque la couverture ne
remplit plus les criteres de la comptabilité de couverture, le
gain ou la perte cumulé enregistré dans les capitaux propres
est comptabilisé en résultat immédiatement ou au fur et a
mesure de la réalisation de la transaction initialement
couverte le cas echeéant.

La juste valeur du dérivé deésigné comme instrument de
couverture est présentée ci-dessous :

Instruments dérivés de change

(en millions d'euros) 3171272021 31/12/2020
Notionnel 1052,9 7412
Réserve de couverture des flux de trésorerie 30,9 -239
Variation de la réserve sur la periode 1055 -76.3
Recyclage en resultat sur la période - 637 56,5
Sorties de périmetre 0,0 0,0
Impots différés -109 -4.2

Les instruments dérivés de couverture sont de deux types : d'une part, des swaps de devises, d'autre part des achats d'options

de change.
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A. Swaps de devise

Les instruments dérivés de couverture correspondent a deux
swaps de devises visant a se prémunir de limpact des
fluctuations de change respectant les criteres retenus pour la
mise en place d'une comptabilité de couverture :

(@) Sur le paiement annuel des coupons des emissions
subordonnées libellées en devise étrangere ;

(b) Sur le nominal de chaque titre emis, au moment de
'émission et au moment du remboursement ;

Les operations concernées sont les suivantes :

(@) La premiere opération porte sur des titres subordonnés
libellés en dollar américain émis en janvier 2016 et permet
de couvrir les flux d'intéréts jusqu'au 22 janvier 2029
contre le risque de change entre le dollar US et l'euro ;

B. Achat d’'options de change

(b) La deuxieme opeération porte sur des titres subordonnés
libellés en dollar ameéricain émis le 7 avril 2021 et permet
de couvrir les flux d'intéréts jusqu'au 7 avril 2031 contre le
risque de change entre le dollar US et l'euro.

Ces instruments dérives sont comptabilises selon les
principes de la comptabilité de couverture de flux de
trésorerie decrit ci-dessous : au 31 décembre 2021, comme au
31 décembre 2020, aucune inefficacité n'a été comptabilisee
en résultat.

Au 31 décembre 2021, il n'y a plus d'opérations de couverture par l'achat d'options de change susceptibles de respecter les criteres

retenus pour la mise en place une comptabilitée de couverture.

8.8 Risque de crédit

8.8.1 Ventilation du portefeuille obligataire par notation des émetteurs

au 31 décembre 2021

Notation

Portefeuille obligataire

(en millions d'euros) en valeur de marché %
AAA 12 4747 47 %
AA 1127728 42,8 %
A 58 2327 221%
BBB 56 452,7 214 %
<BBB 19.840,2 75%
NR 38930 15%
TOTAL 263 666,1 100,0 %

8.8.2 Ventilation du portefeuille obligataire par notation des émetteurs

au 31 décembre 2020

Notation

Portefeuille obligataire

(en millions d'euros) en valeur de marche %
AAA 155767 6.0%
AA 1218486 472 %
A 515652 20,0 %
BBB 49 281,6 191%
<BBB 17 319.3 6.7 %
NR 2686,1 10%
TOTAL 258 277,5 100,0 %
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8.9 Classification des actifs par catégorie et zone géographique

8.9.1 Classification des actifs par catégorie et zone géographique

au 31 déecembre 2021
Autres .

(en millions d'euros) France Allemagne Europe Etats-Unis
AFS Titres de créance 87 409,5 10 580,9 187154 405434 20 613,8 2102,2 18114,8 198 079.8

Fonds de

placement 49 596,4 436,8 6858 13630,0 6114 0,0 56 649660

Actions 13 294,0 37987 3921 31963 953.0 0,0 801,0 224351

Autres 35 358,6 2210 0,0 5035,6 2642 8,8 40,0 409281
TRA et Titres de créance 112644 8228 15037 34178 1044,0 16 984,3 10480 360850
FVO

Fonds de

placement 398177 1319 76,8 201876 184,8 289,0 1379 608255

Actions 2584,0 5424 5427 11357 1232,7 3917 418,0 68473

Autres 45219 0,0 1017 35,6 0,0 190,2 0,0 48493
HTM Titres de créance 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 739 0,0 73,9
Préts et avances 40416 0,0 0,0 1145 0,0 0,0 3,6 41597
Instruments dérives -250,6 -48 0,0 -27 0,0 0,0 21,0 -237,0
Immeubles de placement 26442 0,0 0,0 61,1 0,0 17,7 0,0 27229
TOTAL 250 281,6 16 529,7 220182 873547 24903,8 20057,7 20590,0 4417357

8.9.2 Classification des actifs par catégorie au 31 décembre 2020

(en millions d'euros) France Allemagne Italie E/i:;g;f; Etats-Unis Brésil Autres Total
AFS Titres de créance 96 507.2 105270 12020,7 416552 18 9197 2122,9 177368 1994895
Fonds de
placement 410958 3454 187 99871 5979 0.0 52 520502
Actions 11249.2 3366.6 310,8 23073 0.0 0,0 7241 17 958,0
Autres 319493 1117 0,0 38972 210,5 80 305 362072
TRA et Titres de créance 11653,8 810,6 1464,4 3120,3 11889 141729 14352 338461
Fvo Fonds de
placement 338451 689 504 120276 164,0 3908 774 466242
Actions 21876 524.8 4456 9554 783,0 3485 3716 56165
Autres 4576,8 0,0 1136 54,6 0.0 1013 0,0 48464
HTM Titres de créance 0.0 0.0 0,0 0.0 0.0 1446 0.0 144.6
Préts et avances 50064 0,0 0,0 1128 0.0 0.0 4,0 51231
Instruments dérives -3722 0,0 0,0 -95 0.0 0.0 0.0 - 3817
Immeubles de placement 23346 0.0 0,0 577 0,0 18,6 0,0 24110
TOTAL 2400335 157551 144242 741657 21864,0 173076 20384,8 4039350
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8.9.3 Exposition aux dettes souveraines par zone géographique

’ Exposition Exposition Exposition Exposition Exposition Exposition
Pays émetteur brute prix brute nette brute prix brute nette
(en millions d'euros) de revient * MtMarket MtMarket de revient * MtMarket MtMarket
France 792357 86 089,4 84150 78 0731 893844 81892
Brésil 17 3345 17 2270 14077 14 231,8 143435 1386,0
ltalie 14 5235 152674 9897 77293 87716 5971
Espagne 10 657,6 115175 1360,5 96971 10 964,3 12612
Belgique 83924 87989 8115 80874 8936,6 7728
Allemagne 38867 41770 3032 40352 4519,3 276.,8
Autriche 502,6 5493 343 19935 20935 80,9
Canada 4685 4881 59,6 4681 5012 591
Portugal 409,4 437,9 734 457,9 499,2 64,6
Pologne 3595 3757 69,6 3474 3754 79,9
Irlande 2068 2081 26,1 2956 3030 351
Pays-Bas 139.1 1512 135 170.3 188,3 145
Chypre 105,9 110,8 53,0 66.6 74,0 518
Finlande 88,8 92,6 57 824 918 73
Slovénie 99 99 05 52,8 53,0 24
Grece 82 11,0 01 6.8 11,3 0.0
Luxembourg 59 6.4 20 56 6.4 20
Suéde 12 18 0.3 12 19 0.3
Grande-Bretagne 16 2,6 0,0 15 25 0,0
Autres 6 386,2 67473 8057 6 868,3 7534,6 9144
TOTAL 142 724,0 152 269,8 14 4315 1326717 148 656,0 13795,6

*  Prix de revient net d'amortissement et de dépréciation, coupons courus inclus

Au 31 décembre 2021, l'exposition brute totale du groupe
CNP Assurances aux dettes souveraines, déterminée en juste
valeur, s'éleve a 1523 Md€, soit une exposition nette de
participation différee et d'impodts différes estimeée a 14,4 Md<€.
La tres grande majorité des titres concernes est classee dans
la catégorie AFS. Il est a noter que cette exposition est
déterminée a partir des valeurs d'actifs et avant détermination
des intéréts minoritaires.

L'exposition nette est un calcul normalisé au niveau du groupe
CNP Assurances, reflet de l'environnement actuel de marche
et des politiques actuelles de participation aux bénéfices
différée : les facteurs de passage d'une exposition brute a une
exposition nette incluent les effets d'impdt difféeré et de
participation aux bénéfices differée, tels qu'appliqués pour la
comptabilite reflet. Celle-ci prévoit lenregistrement, en
contrepartie des plus- ou moins-values latentes d'actifs
financiers, d'une variation de provision pour participation aux
benéfices tenant compte des obligations de participations
contractuelles et de la politique de distribution de l'assureur
(cf. note 9.2). Le faible poids des contrats a taux garantis et la
capacité a imputer les moins-values aux assurés sur le long
terme confortent cette approche de présentation nette des
effets de cette exposition.

Le ratio « exposition nette » sur « exposition brute » apparent
de 9,5 % est donc la résultante d'un effet impaot differe (facteur
d'environ 725 % correspondant a leffet du taux moyen
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pondére d'impét sur les societés du groupe CNP Assurances)
et d'un effet participation aux bénéfices différée (facteur de
13,1 %, complément du taux de participation effectif y compris
prise en compte de l'exclusion des titres en représentation
des engagements en unités de compte, qui correspond aux
droits des actionnaires sur les plus- ou moins-values latentes).

La combinaison de ces deux effets (impdts et participation aux
bénefices différes) conduit au ratio de 9,5 % (72,5 % fois 13,1 %)
d'exposition nette par rapport a l'exposition brute.

La différence entre l'exposition brute et nette ne représente
pas necessairement la perte qui sera supportee par les
assures. Notamment, la capacité d'absorption des pertes
successives sur les dettes des Etats est limitée par les
elements suivants :

e la capacité a baisser le taux de PB versee aux assurés. En
France, le taux minimum garanti (TMG) estime est d'environ
0,16 %, pour un taux global de revalorisation (TGR) a fin
2021 d'environ 0,91 % (taux net) ;

e le stock de plus-values latentes, notamment sur
limmobilier (5,0 Md€) et sur les actions (19,5 Md€). Ces
plus-values seraient prises en compte dans les tests de
recouvrabilité de la participation aux bénéfices différée
active le cas echeant.

Aucun titre de dette souveraine n'a fait
dépréciation en l'absence de défaut avére.

l'objet d'une



8.10 Opérations en devises

Au niveau de chaque entité du groupe CNP Assurances, les
opérations en devises étrangéres sont converties dans la
devise fonctionnelle au cours du jour de la transaction. Pour
des raisons pratiques, et dans la mesure ou les cours de
change ne connaissent pas de fluctuations trop importantes,
le cours de change en vigueur aux dates des transactions est
approche par le dernier cours disponible du mois précédent.

Les élements monetaires du bilan (hors actifs financiers
classés en titres disponibles a la vente) sont réévalués au
cours de cléture a chaque arrété comptable. Les écarts de
réevaluation correspondants sont enregistrés au compte de
résultat, a moins que la comptabilité de couverture ne soit
appliquée selon les dispositions présentées en 8.7 ci-dessus.

Les actifs et les passifs non monetaires libelles en devises et
évalués au cout sont convertis en euros en utilisant le cours
de change a la date de la transaction. Ceux qui sont évalués a

8.11

La norme IFRS 9 a eté adoptée par la Commission
europeéenne le 22 novembre 2016, la date d'application de
cette norme est fixée au 1° janvier 2018. La Commission
européenne a également adopté le 3 novembre 2017 un
amendement a la norme IFRS 4, publie par UIASB le
12 septembre 2016 pour preciser les modalites d'application
pour les entreprises d'assurances de la norme IFRS 9 avec la
norme IFRS 4 relative aux contrats dassurances. Cet
amendement prevoit deux approches d'application de la
norme IFRS 9

e la premiere approche dite « Overlay » est ouverte aux
societes d'assurances qui auront choisi d'appliquer IFRS 9
dés le 1* janvier 2019 ;

Etats financiers
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la juste valeur sont convertis en utilisant les cours de change
de la date a laquelle cette juste valeur a éte determinee.
Lorsqu'un gain ou perte sur un élément non monétaire est
comptabilisé directement dans les capitaux propres, par
exemple lorsque lactif non monetaire est classe en actif
disponible a la vente, l'écart de change résultant de la
conversion de cet élément est également directement
comptabilisé dans les capitaux propres. A linverse, lorsqu'un
gain ou perte sur un élément non monétaire est comptabilise
en reésultat, l'écart de change résultant de la conversion de cet
élement est également comptabilisé en résultat.

Les actifs et passifs monetaires libelles dans des devises
autres que la devise fonctionnelle des entités du Groupe et
qui ne sont pas couverts par des dérives de change
representent en 2021, 2020, 2019 moins de 0,5 % de l'actif et
du passif consolidés.

Exemption temporaire de l'application d'IFRS 9

* la seconde approche dite « Deferral » constitue une option
pour différer purement et simplement l'application de la
norme IFRS 9.

Le groupe CNP Assurances qui réepond aux critéres d'éligibilité
de la seconde approche a opté pour un differe d'application
de la norme.

A ce titre, des informations additionnelles devront étre
publices pendant la période transitoire relatives a la
classification des actifs et a l'exposition au risque de crédit sur
le périmétre des actifs qui remplissent les critéres définis par
la norme IFRS 9 (litres dont les flux de trésorerie
correspondent a des remboursements de principal et a des
versements d'intéréts sur le principal restant da).

8.111 Juste valeur des placements financiers par nature d'actifs

(en millions d'euros) 31/12/2020
Actifs dont les flux de trésorgrie Obligations TF 170 335,7 177 3115
Zzgrfzrﬁ“l’o’;ﬁg;;r;g;e;"ee;:ir?cip 4 Obligations TV 321024 18 6683
et des paiements d'intéréts TCN 34788 41501
Autres 292301 247788
Total 235146,9 2249087
Autres actifs financiers Actions 292824 23574,6
Parts de SCI 128244 128385
Fonds de placements 1257915 98 6744
Obligations TF 81579 10 437.3
Obligations TV 19 397.6 219249
TCN 778,0 10076
Autres 37230 34363
Instruments dérives actifs 14675 5306
Instruments dérives passifs -1704.5 -9123
Total 199 717,7 1715119
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Juste valeur

31/12/2021 31/12/2020

(en millions d'euros)

Préts et avances Préts et avances 41597 51231
Immeubles de placement Immeubles de placement au colt amorti 1860,2 17333
Immeubles de placement en juste valeur 20497 1705,2
Total 8 069,7 8561,6
TOTAL 442 9344 404 982,1

Les immeubles de placement sont régis par la norme IAS 40.

8.11.2 Deécomposition par risque de crédit des instruments de dettes dont les flux
de trésorerie correspondent uniquement a des remboursements de principal
et des paiements d'intéréts

31/12/2021 31/12/2020

Valeur Valeur
(en millions d'euros) comptable Juste valeur comptable Juste valeur
Actifs présentant un risque AAA 11172,4 118827 137985 15 090,9
de crédit faible AA 100 364,0 107 484.6 106 094.4 1196305
A 441451 451921 40195,9 42 401,8
BBB 42 5582 44 2541 329141 348877
Total 198 239,6 208 813,6 193 003,0 212 010,8
Actifs ne présentant pas <BBB 24 6253 24 915,8 10 9945 11929,8
un risque de crédit faible NR 1116.0 14176 644.2 968.0
Total 257413 26 3334 11 638,7 12 897,9
TOTAL 223 981,0 235146,9 204 641,7 224 908,7

A la date de publication des comptes consolidés au 31 décembre 2021, aucune entité du groupe CNP Assurances n'applique la
norme IFRS 9.

NOTE 9 Passifs relatifs aux contrats

9.1 Classifications des contrats

Les contrats dont les principes de comptabilisation Les contrats financiers relevant de la norme IAS 39
et d'évaluation relevent de la norme IFRS 4 incluent : correspondent  aux  contrats  d'investissement  sans
participation aux bénéfices discrétionnaire : contrats d'épargne

e les contrats d'assurance (cf. définition en infra) comportant e X
en unités de compte sans support euros et sans garantie

un aléa pour l'assuré. Cette catégorie recouvre les contrats

de prévoyance, retraite, dommages aux biens et les plancher.

contrats d'épargne en unités de compte avec garantie Les contrats qui ne répondent pas a la définition d'un contrat

plancher ; d'assurance et qui ne sont pas non plus des contrats financiers
* les contrats financiers émis par lassureur comportant un relevent :

élément de participation aux bénéfices (PB) discrétionnaire : e soit de la norme IFRS 15 s'ils correspondent a une

contrats en euros avec participation aux beénéfices prestation de services ;

discretionnaire, contrats en unites de compte comportant * soit de la norme IAS 19 pour les contrats souscrits dans le

des supports en euros avec participation aux bénéfices cadre d'un engagement social du groupe CNP Assurances

discrétionnaire. envers ses salariés.
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9.2

Les contrats dassurance et les contrats financiers avec
participation aux bénéfices discrétionnaire sont comptabilises
selon les principes comptables appliques par le groupe
CNP Assurances, a l'exception des dispositions spécifiques
introduites par la norme IFRS 4 et relatives a la comptabilité
reflet et au test de suffisance des passifs. Les engagements

Contrats d'assurance

Les contrats en vertu desquels la Compagnie accepte un
risque d'assurance significatif de la part d'un tiers (l'assurée) en
acceptant d'indemniser 'assure ou un autre bénéficiaire, si un
évenement futur incertain détermine (l'événement assuré) a
des conséquences défavorables pour le titulaire ou un autre
benéficiaire, sont classés dans la catégorie des contrats
d'assurance.

Un risque d'assurance est un risque autre qu'un risque
financier. Un risque financier se definit comme un risque de
variation potentielle future d'une ou de plusieurs des variables
suivantes : taux d'intérét, cours d'une valeur mobiliere, cours
d'une matiere premiere, taux de change ou une variable
similaire. Si la variable n'est pas une variable financiere, le
risque est un risque financier si la variable n'est pas spéecifique

Etats financiers
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Contrats d'assurance et contrats financiers avec PB discréetionnaire

font l'objet de ce test pour veérifier si les passifs d'assurance,
nets d'actifs d'assurance (participation aux bénéfices différees
active, et autres actifs incorporels liees a l'assurance) sont
suffisants, par comparaison avec la valeur estimée des flux de
trésorerie futurs geénérés par les contrats d'assurance et
d'investissement avec participation aux bénefices discretionnaire.

a lune des parties au contrat ; dans le cas contraire, il s'agit
d'un risque d'assurance. Le risque de rachat, le risque de
prorogation ou le risque de dérive des frais genéraux ne sont
pas des risques dassurance sauf s'il s'agit de risques
initialement supportés par lassure auquel lassureur est
exposé en vertu d'un contrat d'assurance.

Pour chaque portefeuille homogene de contrats, le caractere
significatif du risque d'assurance est apprécié sur la base d'un
contrat individuel représentatif. Le risque d'assurance peut
ainsi étre significatif alors que la mutualisation des risques au
sein d'un portefeuille rend négligeable la probabilité d'une
perte significative par rapport aux états financiers sur
l'ensemble du portefeuille.

Contrats financiers avec participation aux bénéfices discrétionnaire

Les contrats qui n'exposent pas lassureur a un risque
d'assurance ou l'exposent a un risque d'assurance non
significatif sont classeés dans la catégorie des contrats
financiers lorsqu'ils créent un actif ou un passif financier. Ils
sont qualifies de contrat financier avec participation aux
benefices discretionnaire des lors qu'il existe un droit pour le
titulaire d'un contrat d'obtenir en raison de dispositions
contractuelles et/ou de dispositions reglementaires, en
supplement des eéléments garantis, des bénefices additionnels :

e dont il est probable qu'ils représentent une part significative
du total des bénéfices contractuels ;

Contrats hybrides

Certains contrats emis par le groupe CNP Assurances
comportent a la fois une composante « depdt » et une
composante d'assurance. Ces deux composantes ne sont
séparées et évaluées de fagon distincte que lorsque la
composante « depdét » peut étre evaluee séparément et que
les droits et obligations qui en resultent ne seraient pas
comptabilisés en labsence de seéparation. En cas de
séparation, la composante assurance est comptabilisée
comme un contrat d'assurance, tandis que la composante
« dépodt » est comptabilisee comme un instrument financier
selon la norme IAS 39.

En application de cette methode comptable, les composantes
des contrats dits multi-supports eémis par le groupe
CNP Assurances n'ont pas été séparées.

Assurance vie et capitalisation

Primes

Les primes des contrats en vigueur durant l'exercice sont
prises en compte dans les produits, sous reserve des
corrections suivantes : les primes a émettre font l'objet d'une
estimation pour la part acquise a l'exercice, dans le cas des
contrats Groupe comportant la couverture du risque deces.

e dont le montant ou le rythme démergence est
contractuellement a la discrétion de l'émetteur ; et

e qui sont contractuellement basés sur la performance d'un
pool de contrats ou d'un type de contrats déterming, les
produits des placements réalisés et/ou latents sur un
ensemble d'actifs détermine detenu par l'émetteur ou le
résultat de la compagnie, le fonds ou l'entité qui émet le
contrat.

Provisions techniques et mathématiques

Concernant les contrats comportant la couverture du risque
déces, la provision constituée contient la quote-part de primes
émises et non acquises a la periode inventoriee.

Les provisions mathématiques des contrats en euros
correspondent a la différence de valeur actuelle des
engagements de l'assureur et de l'assuré.

Les provisions d'assurance vie sont constituées sur la base de
taux d'actualisation au plus égaux aux taux de rendement
previsionnels, prudemment estimes, des actifs affectés a leur
representation.

L'actualisation des engagements est effectuée en retenant un
taux au plus egal au taux du tarif du contrat concernée et en
utilisant les tables de mortalité reglementaires ou les tables
d'expérience si elles sont plus prudentes. En matiére de taux
d'actualisation de rentes, il est tenu compte des consequences
de la baisse des taux d'intéerét, lorsque le taux du tarif est juge
trop éleve par rapport aux perspectives attendues de
réinvestissement.

La provision globale de gestion, mentionnee a larticle R. 343-3-4°
du code des assurances, est destinée a provisionner
l'engagement pris par l'assureur de garantir la gestion de
ses contrats jusqu'a leur terme, dans le cadre d'hypothéses
conformément aux dispositions de larticle 142-6 du
réglement ANC n’ 2015-11.
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Cette provision est déterminée par un calcul prospectif des
coults de gestion qui ne peuvent étre finances par la marge
administrative et financiere. Elle est calculée par ensemble
homogéne de contrats. Ce calcul repose principalement sur
les profils assures, les caractéristiques des contrats et des
hypothéses déterminees sur un historique récent telles que
les colts, les rachats et la production financiéere. L'estimation
de cette provision introduit une évaluation économique de
l'optionalité des charges pesant sur la gestion de certains
contrats.

Au 31 décembre 2021, le montant de la provision globale de
gestion pour les contrats epargne retraite s'éleve a 271,0 M€,

Lorsqu'une rémunération excédant le taux minimal garanti,
fondée sur les resultats de la gestion technique et financiere,
est due aux assures, et qu'elle n'a pas éete distribuee aux
assurés au cours de la période, son montant figure dans la
provision pour participation aux bénéfices.

La participation aux bénefices comprend aussi la participation
aux bénéfices différée latente résultant de la comptabilité reflet.

La provision pour sinistres a payer comprend les sinistres et
capitaux echus restant a payer a la fin de la période.

Les provisions mathématiques des contrats exprimés en
unités de compte sont évaluees sur la base des actifs servant
de support a ces contrats. Les gains ou pertes résultant de la
réévaluation de ces derniers sont portés au compte de
résultat afin de neutraliser limpact de la variation des
provisions techniques.

Les provisions pour garantie plancher sont évaluées selon la
methode de Black & Scholes.

Assurance invalidité accident maladie

Les primes sont enregistrées nettes de taxes et d'annulations.

Le chiffre d'affaires correspond aux primes acquises a la
periode, qui sont déterminées en tenant compte :

e d'une estimation des primes restant a emettre a la cloture
de la periode ;

e de la variation de la provision pour primes non acquises (qui
correspond a la quote-part des primes émises et non
acquises a la période).

Il est constitué une provision pour risques croissants pour

couvrir les écarts temporels existant entre la période de mise

en jeu de la garantie et son financement par les primes
d'assurance.

Au 31 décembre 2021, les provisions pour risques croissants
s'elevent a 223,5 M€ pour les contrats emprunteur. Le calcul
de cette provision est reéalisé de fagon prospective par
différence de la valeur actuelle des engagements futurs de
l'assureur et de l'assure, aux taux techniques réeglementaires,
et integre des lois d'expéerience biometriques (incidence et/ou
maintien déces et arrét de travaill et comportementales
(rachat), construites a partir des donnees historiques des
portefeuilles.

Concernant les contrats déependance en viager, les provisions
pour risques croissants s'élevent a 4442 M€ au
31 décembre 2021. Le calcul de cette provision est réalise par
différence de la valeur actuelle des engagements futurs de
l'assureur et de l'assure. Ce calcul s'appuie en particulier sur
les lois d'experience biometriques (incidence et maintien en
dépendance) construites sur Lhistorique du portefeuille, des
lois réglementaires sur le decés et un taux d'actualisation
évalué sur la base de la structure d'actif en représentation de
ces engagements.
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Les sinistres sont enregistrés dans la période de survenance
sur la base des déclarations regues, ou selon des estimations,
lorsqu'ils ne sont pas encore connus.

L'évaluation des provisions de sinistres est fondée sur la
valeur estimée des dépenses preévisibles nettes d'éventuels
recours a recevoir.

Une participation aux bénéfices difféerée est constatée pour
les contrats comportant une clause de participation aux
bénéfices selon les principes de la comptabilité reflet.

Les frais de gestion des dossiers de sinistres sont
provisionnes.

Test de suffisance des passifs d'assurance

Lors des arrétés semestriel et annuel, le groupe
CNP Assurances s'assure que les passifs d'assurance
comptabilisés nets d'actifs d'assurance (participation aux
bénefices différée, colts d'acquisition difféerés et actifs
incorporels lies a l'assurance) sont suffisants en utilisant les
estimations actuelles de flux de tresorerie futurs issus des
contrats d'assurance et des contrats financiers avec
participation aux bénéfices discrétionnaire. La réalisation de ce
test repose sur les outils de modeélisation de gestion actif/
passif, et permet d'évaluer les engagements dans un grand
nombre de scenarii économiques par une approche
stochastique apres prise en compte notamment des dérivés
incorpores (options de rachat des assures, taux garantis..), des
frais de gestion et des décisions prises par le management en
fonction du contexte économique et financier. Ce test permet
de déterminer la valeur économique des passifs qui
correspond a la moyenne des trajectoires stochastiques. Pour
la réalisation de ce test, le groupe CNP Assurances procéde a
un regroupement de ses contrats similaires. Les résultats du
test sont analysés au niveau de l'entité juridique : si, au niveau
de lentité juridique, la somme de la valeur de rachat et de la
participation aux bénéfices différée (active ou passive), nette
des couts d'acquisition différés et d'actifs incorporels liés, est
inférieure aux provisions d'assurance évaluees a la juste
valeur, linsuffisance est enregistrée en contrepartie du
résultat.

Comptabilite reflet

La comptabilité reflet permet de répondre comptablement au
risque de désequilibre actif/passif artificiellement généré par
des modes difféerents de valorisation de lactif et du passif.
Lorsque lévaluation des passifs, des frais d'acquisition
reportés ou des portefeuilles de contrats figurant a l'actif est
directement affectée par la réalisation des plus- ou moins-
values des actifs, une provision pour participation aux
bénéfices différee est comptabilisee en contrepartie des plus-
ou moins-values latentes reconnues dans les placements.
Cette participation aux bénéfices différee est comptabilisee
selon les mémes modalités que le sous-jacent : en
contrepartie du resultat ou de la réserve de reévaluation.

La provision pour participation aux benéfices différee est
déterminée en appliquant aux montants des réévaluations de
lactif les taux de participation estimés sur la base des
obligations contractuelles attachées a chaque portefeuille.
L'estimation de ces taux prend notamment en compte les
élements suivants : clauses de participation aux beénéfices
réglementaires et contractuelles, programme de réalisation
des plus- ou moins-values et politique de distribution de
lassureur. Les taux de participation appliques aux plus- et
moins-values latentes lors de la mise en ceuvre de la
comptabilité reflet sont identiques a ceux appliqués aux
retraitements de consolidation pour déterminer les
participations différees.



La détermination de la quote-part de plus- ou moins-values
revenant aux assurés est determinee selon les
caractéristiques des contrats susceptibles de bénéficier de
ces plus- ou moins-values. Les contrats ne comportant
aucune clause de participation aux bénéfices et ne rentrant
pas dans les regles de participation minimum réglementaire
ne sont pas compris dans le périmetre de la comptabilite
reflet.

Le montant de la participation aux bénéfices differee nette
issue de la comptabilité reflet est comptabilisé, soit au passif
(participation aux bénéfices differee passive nette), soit a l'actif
du bilan (participation aux béneéfices différée active nette),
suivant la situation de l'entité juridique consideree.

Test de recouvrabilité de la participation
aux bénéfices différée active

La participation aux bénefices différee, lorsqu'elle est active,
est soumise a un test de recouvrabilite. Ce test vise a
démontrer que son montant (déterminé en application des
taux de participation décrits precedemment), dans le contexte
de continuité d'exploitation dans lequel s'inscrit le groupe
CNP Assurances, est recouvrable sur des participations aux
bénéfices futures ou latentes et ne conduit pas une
insuffisance des engagements comptabilisés par le groupe
CNP  Assurances par rapport a ses engagements
économiques. Ce test de recouvrabiliteé est mené suivant la
méme méthodologie que le test de suffisance des passifs
decrit au paragraphe precedent ; il est réaliseé au niveau de
chaque portefeuille afin de prendre en compte les regles de
cantonnement dans l'appréciation de la recouvrabilite.

Conformement a la recommandation du Conseil national de la
comptabilite (CNC) du 19 decembre 2008 relative aux
modalités de reconnaissance des participations aux bénéfices

9.3

Les contrats financiers sont évalues a lorigine a leur juste
valeur. Les chargements sur primes sont comptabilisés dans
le poste chiffre d'affaires ou produits des autres activites.

Les contrats financiers en unités de compte sont valorisés
ultérieurement a la juste valeur, avec comptabilisation des
variations de juste valeur en résultat.

9.4

Contrats d'investissement (IAS 39)
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différées actives dans les comptes consolidés des organismes
d'assurance, la recouvrabilite de la participation aux bénéfices
active est confortee par lappreciation prudente de la
capacité de détention des actifs, notamment en matiere de
collecte future dans les flux prévisionnels. De méme, la
capacite d'absorption par les rendements futurs de ces
moins-values latentes est testée dans un environnement de
rachats défavorable jamais encore connu.

Réassurance

Cessions

Les primes, sinistres et provisions sont enregistres bruts de
cession en réassurance. La quote-part cédée est incluse dans
le résultat de la réassurance.

La part des cessionnaires dans les provisions techniques fait
l'objet d'un test de dépréciation a chaque arrété. S'il existe des
preuves tangibles, par suite d'un événement survenu apres la
comptabilisation initiale, que la provision a charge d'un
réassureur doit étre depreciee, le groupe CNP Assurances
réduit la valeur comptable de cet actif en conséquence et
comptabilise la perte qui en résulte dans le compte de
résultat. Lorsque lactif de réassurance est garanti par des
titres regus en nantissement, la valeur actualisée des flux de
trésorerie futurs estimes de l'actif reflete les flux de trésorerie
qui pourraient résulter de la realisation du gage apres
déduction des couts lies a la mise en ceuvre de cette garantie,
que la realisation soit probable ou non.

Acceptations

Les contrats d'acceptation en réassurance comportent un
risque d'assurance significatif et sont donc comptabilises
comme des contrats d'assurance.

Les évaluations ultérieures des contrats d'investissement en
unités monétaires sont effectuées a la juste valeur qui
correspond a la valeur de rachat par le souscripteur.

Participation aux bénéfices différée

Les retraitements requis par IFRS 4 aménent a constater une participation aux bénefices differee.

Selon les normes comptables auxquelles IFRS 4 se référe, les participations différées sont de deux sortes.

941

Elles sont enregistrées toutes les fois qu'une différence est
constatée entre les bases de calcul des droits futurs dans les
comptes individuels et les comptes consolidés.

Participations inconditionnelles

Il en est ainsi des droits des bénéficiaires de contrats attachés
aux ecarts d'évaluation et aux retraitements des comptes

9.4.2 Participations conditionnelles

Il s'agit des différences de droits constatées entre les comptes
individuels et les comptes consolidés, dont l'exigibilité depend
d'une decision de gestion, ou de la réalisation d'un évenement.

individuels, positifs ou négatifs ; leur montant est modifié selon
une méthode cohérente avec l'évaluation initiale et le rythme
de la reprise en résultat des ecarts d'évaluation ou des
retraitements.

Ces droits ne sont constatés que lorsqu'il existe une forte
probabilite de realisation de lévénement ou de prise de
décision de gestion par l'entreprise concernee. La comptabilite
reflet, qui s'inscrit dans ce processus, est explicitée en note 9.2
de la présente annexe.
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9.5 Ventilation des passifs relatifs a des contrats

L'objectif est de presenter les subdivisions des postes présenteés au bilan. Les subdivisions des provisions techniques comprennent
les postes tels que décrits dans les tableaux ci-dessous :

9.5.1 Ventilation des passifs au 31 décembre 2021

Brut Net
(en millions d'euros) de réassurance  de réassurance Réassurance
Contrats d'assurance non-vie 7 945,6 74371 508,4
Provisions pour primes non acquises 9527 936.7 16,0
Provisions pour sinistres 5305,6 48843 4214
Provisions pour participation aux bénefices (y compris provisions
d'egalisation des contrats collectifs maintenues en dettes) 236 23,0 0.6
Autres provisions techniques 1663,6 15932 70,4
Provisions liées au test de suffisance des passifs 0,0 0.0 0,0
Contrats d'assurance vie 260 990,1 243 926,7 17 0634
Provisions pour primes non acquises 20289 2028,2 0,7
Provisions d'assurance vie 248 016,0 2313604 16 655,5
Provisions pour sinistres 31996 29841 2155
Provisions pour participation aux bénefices 73161 71359 180,2
Autres provisions techniques 353.8 3424 115
Provisions liées au test de suffisance des passifs 0,0 0.0 0,0
Contrats financiers avec clause de PB discrétionnaire 107 290,3 104 095,5 3194,8
Provisions d'assurance vie 97 949,0 95 0071 29419
Provisions pour sinistres 22126 21107 1019
Provisions pour participation aux bénéfices 71287 6977.8 150,9
Autres provisions techniques 0,0 0,0 0,0
Provisions liees au test de suffisance des passifs 0.0 0.0 0.0
Contrats financiers sans clause de PB discrétionnaire 37153 3436,9 2784
Instruments dérivés séparés sur contrats 0,0 0,0 0,0
Participation aux bénéfices différée passive 31599,6 31599,6 0,0
TOTAL DES PASSIFS RELATIFS AUX CONTRATS 411 540,8 390 495,9 21 044,9
Participation aux bénéfices différée active 0,0 0,0 0,0
9.5.2 Ventilation des passifs au 31 décembre 2020
Brut Net
(en millions d'euros) de reassurance de reassurance Réassurance
Contrats d'assurance non-vie 79990 7 516,3 482,6
Provisions pour primes non acquises 9538 935,0 18,8
Provisions pour sinistres 53033 4908,8 3945
Provisions pour participation aux bénefices (y compris provisions
d'égalisation des contrats collectifs maintenues en dettes) 37,0 325 4,6
Autres provisions techniques 17048 1640,0 64,8
Provisions liées au test de suffisance des passifs 0,0 0,0 0,0
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Brut Net
(en millions d'euros) de reassurance de reassurance Réassurance
Contrats d'assurance vie 2211974 2039857 17 211,6
Provisions pour primes non acquises 18994 18967 2.7
Provisions d'assurance vie 209 0150 192 169.4 16 845,7
Provisions pour sinistres 31172 29452 172,0
Provisions pour participation aux bénéfices 6 823,2 6 6404 182,8
Autres provisions techniques 3425 334,0 8,5
Provisions liees au test de suffisance des passifs 0,0 0.0 0.0
Contrats financiers avec clause de PB discrétionnaire 112 381,3 109 237,6 31437
Provisions d'assurance vie 1031412 100 236,0 29051
Provisions pour sinistres 23677 22753 92,3
Provisions pour participation aux bénéfices 68724 6726,2 146,2
Autres provisions techniques 0,0 0,0 0,0
Provisions liees au test de suffisance des passifs 0,0 0,0 0,0
Contrats financiers sans clause de PB discrétionnaire 39331 36885 244,6
Instruments dérivés séparés sur contrats 0,0 0,0 0,0
Participation aux bénéfices différée passive 31587,0 31587,0 0,0
TOTAL DES PASSIFS RELATIFS AUX CONTRATS 377 097,7 356 015,1 21082,6
Participation aux bénéfices différée active 0,0 0,0 0,0

9.6 Charge des provisions d'assurance

L'objectif rechercheé par cette annexe est de présenter les
variations des passifs d'assurance par catégorie homogene en
identifiant, par exemple, les variations relatives a des
changements d'’hypothéses utilisées pour evaluer les passifs

d'assurance et, plus généralement, en distinguant l'effet de
chaque variation ayant un impact significatif sur les états
financiers. Ces variations seront présentées nettes et brutes
de reassurance.

9.6.1 Charge des provisions mathématiques des contrats d'assurance vie

9.6.11 Charge des provisions mathématiques des contrats d'assurance vie

au 31 décembre 2021

(en millions d'euros) Brut Net Réassurance
Provisions mathématiques au 01/01/2021 312 148,5 292 397,7 19 750,8
Primes 27 417 .4 26 8494 5679
Extinction de passifs lies aux prestations -26 6771 -25486,3 -1190.8
Revalorisation acquise 45621 41785 3836
Variation de valeur des supports en unités de compte 4716,8 45617 1551
Variation de perimetre (entrées/sorties de portefeuille) 2 066,3 20671 -07
Prelevements sur encours -19832 -1909,2 -74,0
Boni/mali 04 04 0,0
Effets de change 172.8 172.8 0.0
Changements d'hypothése -124 -135 12
Entrées de périmetre 24193,3 241417 51,6
Sorties de péerimetre 0,0 0,0 0,0
Autres - 646,7 -599,5 -473
Provisions mathématiques au 31/12/2021 345958,3 326 360,8 19 597.4
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9.6.1.2 Charge des provisions mathématiques des contrats d'assurance vie
au 31 déecembre 2020

(en millions d'euros) Brut Net Réassurance
Provisions mathématiques au 01/01/2020 315918,1 295 837,9 20 080,2
Primes 228889 22216,3 672,7
Extinction de passifs liés aux prestations -239184 -227449 -11735
Revalorisation acquise 4589,0 4197.8 3912
Variation de valeur des supports en unités de compte 650,0 652,0 -20
Variation de péerimetre (entrées/sorties de portefeuille) 72,8 97.3 -245
Prelevements sur encours -1907.6 -18358 -718
Boni/mali -23 -23 0.0
Effets de change -5176,3 -5176,3 0,0
Changements d'hypothése 23 16 07
Entrées de périmetre 0,0 0,0 0,0
Sorties de périmetre 0,0 0,0 0,0
Passifs destinés a la vente et abandons d'activites 0.0 0.0 0.0
Autres -968,0 - 8458 -1222
Provisions mathématiques au 31/12/2020 3121485 292 3977 19750,8

9.6.2 Charge des provisions techniques des contrats d'assurance non-vie

9.6.21 Charge des provisions techniques des contrats d’assurance non-vie

au 31 décembre 2021
(en millions d'euros) Brut Net Réassurance
PSAP au 01/01/2021 5294,8 49004 394,5
Charges de sinistres sur l'exercice en cours 13617 13279 339
Boni/mali sur exercices antérieurs 218 17,4 4.4
Charge de sinistres totale 13835 13452 38,3
Paiements de sinistres sur l'exercice en cours -1368,0 -1359,5 -85
Paiements de sinistres des exercices antérieurs -151 -121 -30
Paiements totaux -13831 -13716 -115
Variation de perimetre (entrées/sorties de portefeuille) 0.0 0.0 0.0
Effets de change 12 11 01
Entrées de périmetre 0,0 0.0 0.0
Passifs destines a la vente et abandons d'activités 0,0 0.0 0.0
Autres 0.2 0.0 0.0
PSAP au 31/12/2021 5296,7 48753 4214
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9.6.2.2 Charge des provisions techniques des contrats d'assurance non-vie

au 31 décembre 2020

(en millions d'euros) Brut Net Réassurance
PSAP au 01/01/2020 52287 48733 3554
Charges de sinistres sur l'exercice en cours 1556,2 1449,0 1071
Boni/mali sur exercices anteérieurs -01 0.0 0.0
Charge de sinistres totale 1556,1 14490 1071
Paiements de sinistres sur l'exercice en cours -1432,0 -13750 -56.9
Paiements de sinistres des exercices antérieurs -159 -133 -26
Paiements totaux -14478 -13884 -59,5
Variation de périmetre (entrées/sorties de portefeuille) 0.0 0.0 0.0
Effets de change -417 -337 -80
Entrées de périmetre 0,0 0,0 0,0
Passifs destines a la vente et abandons d'activites 0.0 0.0 0.0
Autres -05 0.0 -0,6
PSAP au 31/12/2020 52948 49004 3945

9.6.3 Charge des provisions mathématiques des contrats financiers

3171272021

(en millions d'euros) Brut Net Réassurance
Provisions mathématiques au 01/01/2021 39331 36885 2446
Primes 1823 1822 01
Extinction de passifs liee aux prestations -6930 -6930 0,0
Revalorisation acquise 13,8 13,8 0,0
Variation de valeur des supports en unités de compte 3010 3017 -08
Variation de péerimetre (entrées/sorties de portefeuille) -20,6 -20,6 0.0
Effets de change 47 47 0,0
Entrees de périmetre 0,0 0,0 0,0
Sorties de perimetre 0.0 0,0 0.0
Passifs destines a la vente et abandons d'activités 0,0 0.0 0.0
Autres -6.0 -40.4 344
Provisions mathématiques au 31/12/2021 37153 3436,9 2784
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31/12/2020
(en millions d'euros) Brut Net Reéassurance
Provisions mathématiques au 01/01/2020 42794 4023,0 256,4
Primes 2523 2519 05
Extinction de passifs liee aux prestations -512,1 -507.4 -4.6
Revalorisation acquise 1.2 12 0,0
Variation de valeur des supports en unités de compte 1303 1276 2,7
Variation de perimetre (entrées/sorties de portefeuille) -353 -353 0.0
Effets de change -188.2 -188.2 0,0
Entrées de péerimetre 0,0 0.0 0,0
Sorties de périmetre 0,0 0,0 0,0
Passifs destinés a la vente et abandons d'activites 0.0 0.0 0.0
Autres -46 57 -10.3
Provisions mathématiques au 31/12/2020 39331 36885 2446

9.7 Participation aux bénéfices différée - Comptabilité reflet

Cette note déetaille les sources de constitution de la participation
aux beénéfices differée. Le montant de la participation aux
bénéfices différée nette issue de la comptabilite reflet est
comptabilise, soit au passif (participation aux bénéfices differee

passive nette), soit a l'actif du bilan (participation aux bénéfices
difféerée active nette), suivant la situation de l'entité juridique
considérée (cf. note 9.2).

Participation aux bénéfices différée 3171272021 3171272020

(en millions d'euros) PBDA PBDP Total PBDA PBDP Total
Participation differee sur réévaluations d'actifs

constatees par resultat 0,0 4256,3 -4256,3 0,0 3016,7 -3016,7
Participation différée sur réévaluations d'actifs

constatées par capitaux propres 0,0 273433 -273433 0,0 285703 -285703
Participation différee sur retraitement

de provisions pour egalisation 0,0 0,0 0,0 0,0 0.0 0.0
TOTAL 0,0 31599,6 -31599,6 0,0 31587,0 -31587,0
Le détail des variations d'une période sur l'autre est présenté dans le tableau ci-dessous :

31/12/2021 31/12/2020

(en millions d'euros) PBDA PBDP PBDA PBDP
Montant a l'ouverture 0,0 31587,0 0,0 292547
Variation liée a la variation des gains et des pertes d'évaluation

sur titres constates par résultat 0,0 12396 0,0 939,2
Variation liee a la variation des gains et des pertes d'évaluation

sur titres constatés par capitaux propres 0,0 -1227,0 0,0 13931
Autres variations 0,0 0,0 0,0 0,0
Effets du changement de taux de recouvrabilite 0,0 0,0 0,0 0,0
Montant a la cloture 0,0 31599,6 0,0 31587,0
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9.8 Tableau de variation des contrats en UC

9.8.1 Variation sur 2021

(en millions d'euros) Brut Net Réassurance
Montant des provisions a l'ouverture 63 413,7 614159 1997.8
Entrees (souscriptions, arbitrages, remplacements) 12 906 4 12 8284 78,0
Revalorisation (ajustement ACAV, incorporation de PB) 52015 50472 154.,4
Sorties (prestations et frais payes) -68355 -67624 -732
Entrées/sorties liées aux transferts de portefeuille 1496,5 1510,2 -137
Chargements sur encours préleves -5389 -522.4 -164
Boni/mali 0.0 0.0 0.0
Variations liées aux changements d'hypotheses 0,0 0,0 0,0
Effets de change 1728 172.8 0,0
Entrées de périmetre 55101 5505,6 45
Actifs destinés a la vente ou abandon d'activités 0.0 0.0 0.0
Autres -26,0 -651 391
Montant des provisions a la cléture * 81300,6 79130,1 2170,5
*  Cf. tableau de réconciliation en note 9.8.3

9.8.2 Variation sur 2020

(en millions d'euros) Brut Net Réassurance
Montant des provisions a l'ouverture 618119 59752,0 2059,8
Entrées (souscriptions, arbitrages, remplacements) 106301 105709 59,2
Revalorisation (ajustement ACAV, incorporation de PB) 10141 10134 0,7
Sorties (prestations et frais payes) -47251 -4656,3 -68.8
Entrées/sorties liées aux transferts de portefeuille -2114 -177,0 -344
Chargements sur encours preleves -436,5 -4251 -115
Boni/mali 0.0 0.0 0.0
Variations liees aux changements d'hypothéses 0,0 0.0 0.0
Effets de change -51035 -51035 0.0
Entrées de périmetre 0,0 0,0 0,0
Actifs destinés a la vente ou abandon d'activites 0.0 0.0 0.0
Autres 4341 4414 -73
Montant des provisions a la cléture * 63 4137 61415,9 19978

*  Cf. tableau de réconciliation en note 9.8.3

9.8.3 Reéconciliation bilan

(en millions d'euros)

3171272021 31/12/2020

Montant des provisions en UC au passif du bilan 84535,2 66 852,7
Tableau de variation des contrats en UC - hors IAS 39 81300,6 63 4137
Provisions en UC - contrats IAS 39 3234,6 3439,0
ECART 0,0 0,0
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9.9 Risque de crédit des réassureurs

L'objectif est de preésenter une ventilation du risque de credit (b) Pour les couvertures en quote-part, la repartition par

lie aux contrats de réassurance souscrits par réassureur : réassureur des provisions techniques cedées, lorsque

(a) Pour les couvertures en excédent de sinistre apportées au t’actilf ”'eft pas détenu par le groupe CNP Assurances, est
a suivante

groupe CNP Assurances par des réassureurs professionnels,
la notation de ces derniers est comprise entre BBB+ et AA+.

9.9.1 Risque de crédit des réassureurs au 31/12/2021

PROVISIONS CEDEES

Notation de credit Montants (en millions d’euros) %
AAA - 0,00 %
AA+ 42 0,02 %
AA - 0,00 %
AA- 757 0,36 %
Arr - 0,00 %
Ax 128717 6116 %
A 7 8994 3754 %
A- 07 0,00 %
BBB+ - 0,00 %
BBB - 0,00 %
NR 1932 0,92 %
Total des provisions cédées 210449 100,00 %

9.9.2 Risque de crédit des réassureurs au 31/12/2020

PROVISIONS CEDEES
Notation de crédit Montants (en millions d'euros) %
AAA - 0,00 %
AA+ 45 0,02%
AA - 0,00 %
AA- 221 010 %
A+ - 0,00 %
A+ 115429 54,75 %
A 93312 44,26 %
A- 112 0,05%
BBB+ 0.0 0,00 %
BBB - 0,00 %
- 1706 081%
Total des provisions cédées 21082,6 100,00 %
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NOTE 10 Dettes subordonnées

10.1 Dettes subordonnées au 31 decembre 2021

Montant Entre
(en millions Date en Montant Entre 1 10 et Indéter- Juste
d'euros) d'émission Taux servi devises Devise en euros <lan et5ans 15ans >15ans minée valeur®
Dettes
subordonnées
remboursables 61415 10000 2000 12500 0,0 36915 00 65563
CNP Assurances  Avril 6.875 % jusqu'en
2011 septembre 2021
puis Euribor 12M
+440 pb @ EUR 0,0 0.0
CNP Assurances  Avril 7.375 % jusqu'en
2011 septembre 2021
puis Libor 12M
+4482 pb @ 0.0 GBP 0,0
CNP Assurances  Juin 47825 % jusqu'en
2003 2013 et Euribor 3M
+2 % a partir
du 24/06/2013 EUR 200,0 200,0 2045
CNP Assurances  Juin 4,25 % jusqu'en juin
2014 2025 puis reset taux
fixe swap 5 ans
+360 pb EUR 500,0 500,0 5623
CNP Assurances  Déc. 4,5 % jusqu'en juin
2015 2027 puis Euribor
3M +460 pb EUR 750,0 750,0 8911
CNP Assurances  Jan. 6 % sur toute
2016 la durée du titre 500,0 UsD 4415 4415 5211
CNP Assurances  Oct. 1,875 % sur toute
2016 la durée du titre EUR 1000,0 1000,0 10157
CNP Assurances  Fév. 275%
2019 jusqu'en 2029 EUR 500,0 500,0 5609
CNP Assurances  Nov. 2,00 % jusqu'en juin
2019 2030 puis Euribor
3M+300 pb EUR 750,0 750,0 776,6
CNP Assurances  Dec. 080 %
2019 Jjusqu'en 2027 EUR 250,0 250,0 2505
CNP Assurances  Juin 2,50 % jusqu'en juin
2020 2031 puis Euribor
3M+365 pb EUR 750,0 750,0 794,6
CNP Assurances  Dec. 0375%
2020 Jjusgu'en mars 2028 EUR 500,0 500,0 4829
CNP Assurances  Oct. 1,875 % jusqu'en
2021 octobre 2033, puis
Euribor 3M + 270 pb EUR 500,0 500,0 496,0
Dettes
subordonnées
perpétuelles 8010 0,0 0,0 0,0 0,0 00 8010 8177
CNP Assurances  Nov. 4,93 % jusqu'en
2004 2016 et Euribor 3M
+1,60 % a partir
du 15/11/2016 EUR 90,0 90,0 914
CNP Assurances  Nov. Euribor 3M + 0,70 %
2004 Jjusgu'en 2016 puis
Euribor 3M + 1,60 % EUR 93,0 93,0 944
CNP Assurances  Avril 4,875 % jusqu'en
2021 avril 2031 puis taux
CMT 5Y + 318,3 pb 700,0 UsD 618,0 618,0 6319
TOTAL 69425 10000 2000 12500 00 36915 8010 73740

(1) En application d'IFRS 7, la juste valeur des passifs financiers (IAS 39) est présentée. Si les dettes subordonnées étaient comptabilisées & la juste
valeur par résultat (et non au codt), l'impact en résultat aurait été de + 146,1 M€ brut d'impdt au 31 décembre 2021
(2) Dettes remboursées en 2021
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Les passifs financiers en représentation de contrats en UC ILn'existe pas de covenants sur les dettes subordonnées.

sont présentés en juste valeur a la note 9.8. Les contrats Le groupe CNP Assurances est engagé a ce jour dans deux

financiers sans PB discrétionnaire (cf. note 9.5) ne sont pas couvertures de flux de trésorerie (titres subordonnés en USD
significatifs et ne justifient pas cette présentation. Enfin, la émis en 2016 et 2021).

norme IFRS 7 dispense de publier cette information a propos
des contrats financiers avec PB discréetionnaire sous certaines
conditions que le groupe CNP Assurances estime remplies,
notamment du fait des travaux en cours dans le cadre
d'IFRS 17 a propos de la juste valeur de ces contrats.

10.2 Dettes subordonnéees au 31 decembre 2020

Montant Entre Entre
(en millions Date en Montant Entre 1 5et 10 et Indéter- Juste
d'euros) d'émission Taux servi devises Devise en euros <lan et5ans 10ans 15ans >15ans minée valeur*
Dettes
subordonnées
remboursables 66412 0,0 12000 12500 00 41912 00 72205
CNP Assurances  Avril 6,875 % jusqu'en
2011 septembre 2021
puis Euribor 12M
+440 pb EUR 700,0 700,0 7364
CNP Assurances  Avril 7.375 % jusqu'en
2011 septembre 2021
puis Libor 12M
+448.2 pb 300,0 GBP 3337 3337 350,0
CNP Assurances  Juin 4,7825 % jusqu'en
2003 2013 et Euribor 3M
+2 % a partir
du 24/06/2013 EUR 200,0 200,0 207,2
CNP Assurances  Juin 4,25 % jusgu'en juin
2014 2025 puis reset taux
fixe swap 5 ans
+360 pb EUR 500,0 500,0 5752
CNP Assurances  Déc. 45 % jusqu'en juin
2015 2027 puis Euribor
3M +460 pb EUR 750,0 750,0 9047
CNP Assurances  Jan. 6 % sur toute
2016 la durée dutitre 500,0 UsD 4075 4075 4653
CNP Assurances ~ Oct. 1,875 % sur toute
2016 la durée du titre EUR 1000,0 1000,0 10346
CNP Assurances  Fév. 275 % jusqu'en
2019 2029 EUR 500,0 500,0 576,7
CNP Assurances  Nov. 2,00 % jusgu'en juin
2019 2030 puis Euribor
3M+300 pb EUR 750,0 750,0 7988
CNP Assurances  Déc.2019 0,80 %
jusgu'en 2027 EUR 250,0 250,0 2561
CNP Assurances  Juin 250 % jusqu'en juin
2020 2031 puis Euribor
3M + 365 pb EUR 750,0 750,0 8159
CNP Assurances  Déc. 0.375%
2020 Jjusgu'en mars 2028 EUR 500,0 500,0 499,7
Dettes
subordonnées
perpétuelles 183,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 183,0 1812
CNP Assurances ~ Nov. 4,93 % jusqu'en
2004 2016 et Euribor 3M
+1,60 % a partir
du 15/11/2016 EUR 90,0 90,0 891
CNP Assurances  Nov. Euribor 3M + 0,70 %
2004 Jjusgqu'en 2016 puis
Euribor 3M + 1,60 % EUR 93,0 93,0 921
TOTAL 6824,2 0,0 12000 12500 00 41912 1830 74017

*  En application d'IFRS 7, la juste valeur des passifs financiers (IAS 39) est présentée. Si les dettes subordonnées étaient comptabilisées a la juste
valeur par résultat (et non au codt), l'impact en résultat aurait été de + 1,5 M€ brut d'impot au 31 décembre 2020

132 CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2021



Les passifs financiers en représentation de contrats en UC
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ILn'existe pas de covenants sur les dettes subordonnées.

Au 31 décembre 2020 le groupe CNP Assurances etait
engagé dans deux couvertures de flux de trésorerie (titres
subordonnés en GBP émis en 2011 et titres subordonnes en
USD émis en 2016).

NOTE 11 Créances nées d'opérations d’assurance et de réassurance

et autres créances

111

Créances nées d'opérations d'assurance et de réassurance

L'objectif est de présenter le détail des creances nées d'operations d'assurance et de réassurance, avec un comparatif sur deux

periodes.
(en millions d'euros) 31/12/2020
Primes acquises non eémises 15774 17709
Autres créances nees d'opeérations d'assurance 857,9 6921
Créances nées d'opérations de réassurance 2055 1614
TOTAL 2 640,7 26245
Dont creéances douteuses 71 57

Ventilation des créances par échéance

31/12/2021

(en millions d'euros) -delan Delanab5ans +de 5ans
Primes acquises non émises 15774 0,0 0,0
Autres créances nees d'opérations d'assurance 8329 245 04
Créances nees d'opérations de réassurance 2055 0,0 0,0
TOTAL 26158 24,5 0.4
31/12/2020

(en millions d'euros) -delan Delanabans +de 5 ans
Primes acquises non émises 17709 0,0 0,0
Autres créances nées d'opérations d'assurance 6333 55,4 33
Créances nées d'opérations de réassurance 1614 0,0 0,0
TOTAL 25657 55,4 33
112 Autres créances

(en millions d'euros) 31/12/2020
Personnel 16 10
Etat, organismes de sécurité sociale, collectivités publiques 686,0 399,9
Deébiteurs divers 46709 44808
TOTAL 5358,5 48817
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NOTE 12 Provisions pour risques et charges

Les provisions pour risques et charges recouvrent des risques de nature commerciale, sociale et fiscale générant des obligations
qui donneront probablement lieu a une sortie de ressources dont le montant peut étre détermine de maniere fiable.

121 Provisions pour risques et charges - Exercice 2021

Provisions

(en millions d'euros) pour litiges Autres Total
Valeur comptable a l'ouverture 01/01/2021 1329 153,8 286,6
Provisions complémentaires constituées au cours de l'exercice,

y compris augmentation des provisions existantes 257 377 63,4
Montants encourus et imputés sur la provision au cours de 'exercice 0,0 -42.8 -428
Montants non utilisés repris au cours de l'exercice -149 -22 -17,0
Variation due a l'ecoulement du temps et/ou effet d'une modification

du taux d'actualisation 0.0 0.0 0.0
Ecarts de conversion 12 0.0 12
Variations de périmetre 6.6 0.0 0,0
Reclassements -03 0.0 -03
VALEUR COMPTABLE A LA CLOTURE 31/12/2021 151,2 146,6 297,8

12.2 Provisions pour risques et charges - Exercice 2020

Provisions

(en millions d'euros) pour litiges Autres Total
Valeur comptable a l'ouverture 01/01/2020 161,6 163,2 3248
Provisions complémentaires constituées au cours de l'exercice,

y compris augmentation des provisions existantes 126,9 19,8 146,8
Montants encourus et imputes sur la provision au cours de l'exercice -38 -258 -295
Montants non utilisés repris au cours de l'exercice -109.1 -27 -111.8
Variation due a l'ecoulement du temps et/ou effet d'une modification

du taux d'actualisation 0.0 0.0 0.0
Ecarts de conversion -43,0 -10 - 44,0
Variations de péerimeétre 0.0 0.0 0.0
Reclassements 0.3 0.2 05
Actifs destinés a la vente et abandon d'activite 0.0 0.0 0.0
VALEUR COMPTABLE A LA CLOTURE 31/12/2020 132,9 153,8 286,6
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NOTE 13 Dettes nées d'opérations d'assurance et de réassurance

et autres dettes

131

Dettes nées d'opérations d'assurance et de réassurance

L'objectif est de présenter le déetail des dettes nees d'opeérations d'assurance et de réassurance avec un comparatif sur deux periodes.

(en millions d'euros) 31/12/2020
Dettes pour dépots en especes regus des cessionnaires 111852 113691
Dettes neées d'opérations d'assurance directe 989,6 13612
Dettes nées d'opérations de réassurance 779,0 5317
Frais d'acquisition reportés 4,0 8,2
TOTAL 12 957,7 13 270,1
VENTILATION DES DETTES PAR ECHEANCE
(en millions d'euros) NI RN CERNY -delan lab5ans +deb5ans
Dettes pour dépots en especes recus des cessionnaires 111845 0,7 0,0 113677 14 0,0
Dettes nées d'opérations d'assurance directe 989,6 0,0 0,0 13612 0,0 0,0
Dettes nées d'opérations de reassurance 779,0 0,0 0,0 5317 0,0 0,0
Frais d'acquisition reportes 24 1,6 0,0 30 49 04
TOTAL 12 955,5 22 0,0 132635 6,3 0.4
13.2 Autres dettes
(en millions d'euros) 31/12/2020
Personnel 4547 4023
Etat, organismes de sécurité sociale, collectivités publiques 1018,7 9757
Crediteurs divers 26731 30484
TOTAL 4146,5 44264

13.3 Avantages au personnel - IAS 19

Le groupe CNP Assurances provisionne la totaliteé de ses
avantages au personnel conformément a la norme IAS 19 en
vigueur.

Les avantages a court terme sont les avantages qui sont dus
intégralement dans les douze mois suivant la fin de l'exercice

13.3.1 Engagements sociaux

Compte épargne-temps et plan d'épargne
pour la retraite collective

Les salaries de CNP Assurances béneéficient du dispositif de
compte épargne-temps (CET). Ce dispositif d'aménagement
du temps de travail permet aux collaborateurs d'accumuler
des droits a congé rémunéré ou de bénéficier d'une
réemuneération immediate ou différée, en contrepartie des
periodes de conges ou de repos non prises.

au cours duquel les membres du personnel ont rendu les
services correspondants. Il s'agit donc principalement des
elements de salaires, cotisations de securité sociale, primes,
bonus, congés payes et des avantages non monétaires
(assistance medicale, logement, voiture et biens et services
gratuits ou subventionneés).

Les accords d'entreprise prévoient que le CET peut alimenter
le plan d'épargne pour la retraite collectif (PERCO) avec
abondement de l'employeur.

En complement, les salarieés qui ne sont pas au forfait jour
peuvent disposer d'un solde positif de credit dheures.
Ce solde est utilisé par la prise de jours de récupération.
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Avantages postérieurs a 'emploi

Les avantages postérieurs a lemploi comprennent des avantages
tels que les suivants :

(@) les prestations de retraite ;
(b) les autres avantages posterieurs a l'emploi.

Les réegimes d'avantages postérieurs a 'emploi sont classes
en régime a cotisations definies ou en régimes a prestations
définies selon la réalite economique du regime qui ressort de
ses principales dispositions.

Régime de retraite complémentaire a
prestations définies

Un contrat d'assurance couvre les risques viager et financier
des le depart en retraite de la population couverte.

Les engagements résultant de régimes a prestations définies,
ainsi que leurs couts, sont évalués selon la méthode des
unités de credit projetées. La valeur inscrite au bilan au titre
des engagements de retraite correspond a la différence entre
la valeur actualisée des engagements futurs, et les actifs
investis en valeur de marché, destinés a les couvrir.

Les hypothéses actuarielles utilisées pour déterminer les
engagements varient selon les conditions économiques
prévalant dans le pays dans lequel le regime est situe.

Autres régimes de retraite dans les entités
internationales du groupe CNP Assurances

Il existe divers régimes de retraite a cotisations définies et un
nombre limité de regimes a prestations définies, pour des
montants d'engagements non matériels a l'echelle du groupe
CNP Assurances.

13.3.2 Principales hypothéses actuarielles

Taux actuariels

Indemnités de fin de carriére et médailles
du travail

Les engagements au titre des indemnités de fin de carriére et
des gratifications pour medailles du travail sont évalués selon
la méthode des unités de credit projetees et entierement
comptabilisés au bilan.

Détermination du taux d’'actualisation

Le taux d'actualisation est détermine selon le taux des
obligations corporate de haute qualite, lorsqu'un marche actif
existe, (selon le taux des obligations d'Etat, sinon), et en
fonction de la duration des engagements.

Mode de comptabilisation

Ces regimes sont soit financeés, leurs actifs étant alors gérés
séparément et indépendamment de ceux du groupe
CNP Assurances, soit non finances, leur engagement faisant
l'objet d'une dette au bilan.

Pour les regimes a prestations définies finances, linsuffisance
ou l'excedent de la juste valeur des actifs par rapport a la
valeur actualisee des obligations est comptabilise comme
dette ou actif au bilan.

Le groupe CNP Assurances reconnait immediatement les
ecarts actuariels par capitaux propres pour les régimes
postérieurs a lemploi a prestations définies. Les écarts
actuariels relatifs aux autres avantages a long terme sont
immediatement reconnus en resultat.

La charge actuarielle comptabilisée au compte de résultat sur
l'exercice en cours pour les régimes a prestations définies
comprend deux élements :

* un éelément de frais généraux égal au cout des services
rendus au cours de lexercice et au cout des services
passes;

e un element de frais financiers egal au cout financier (effet

de la désactualisation) net du rendement attendu des actifs
de regime.

Le taux d'actualisation est determine a la date de cléture a partir du taux des obligations corporate de haute qualité (AA) et en

fonction de la duration du régime, en application d'lAS 19,

Augmentations

Duration Taux futures de Rendement
Régime concerne (annees) actuariels salaires Inflation des actifs
Indemnités de départ a la retraite 11,07 063 % 180 % Incluse dans l'augmentation des salaires n/a
Médailles du travail 816 041% 180 % Incluse dans l'augmentation des salaires n/a
Article 39 CGlI 4,92 0,18 % 180 % Incluse dans l'augmentation des salaires -025%
Dispositif CET 571 023 % 1,80 % Incluse dans l'augmentation des salaires n/a
Credit d'heures 321 0,03% 180 % Incluse dans l'augmentation des salaires n/a
Autres régimes : Italie 23 0,50 % 1,50 % 1% n/a

CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2021



Etats financiers
Comptes consolidés 2021

Tables de mortalité

Les tables de mortalite de reférence sont les tables prospectives par generation, notamment la table TGHO5-TGFO5 pour
les engagements en France.

13.3.3 Montants comptabilisés

Régimes postérieurs a 'emploi

(en millions d'euros) 31/12/2020
Dette actuarielle 2095 1958
Juste valeur des actifs des regimes 01 01
Dette actuarielle nette des actifs des régimes 2094 1957

CoUt des services passes non comptabilises

Montant comptabilisé au bilan pour les régimes a prestations définies 2094 195,7
Montant comptabilise au bilan pour les régimes a cotisations definies 447 48,5
Montant total comptabilisé au bilan au titre des régimes postérieurs a l'emploi 2541 2443
Montant des autres avantages a long terme 72,2 54,2
Dont montant comptabilisé au titre des medailles du travail 239 239
Montant total comptabilisé au bilan au titre des avantages a long terme * 326,3 298,5

*  Les engagements sont principalement portés par les entités frangaises (324,7 M€) et italiennes (1,6 M€)

13.3.4 Analyse du cout des avantages a long terme

Régimes postérieurs a 'emploi

(en millions d'euros) 31/12/2021 31/12/2020
Cout des services rendus nets de cotisations des employés 6,5 91
Cout financier 8.6 0.6
Rendement attendu des actifs sur la période 0,0 0.0
Gains et pertes liés a des réductions et des liquidations 0,0 0,0
Amortissement du colt des services passés 0,0 0,0
Couts des régimes a prestations définies 151 9,7
CoUts des régimes a cotisations définies 131 14,4
COUT TOTAL AU TITRE DES REGIMES POSTERIEURS A L'EMPLOI 28,2 24,2

13.3.5 Reéconciliation des montants inscrits au bilan au titre des régimes

a prestations définies

(en millions d'euros) 31/12/2020
Montant au 1* janvier © 1957 199,0
Effet des variations de taux de change 0,0 0,0
Charge de retraite @ 151 97
Cotisations @ 12,7 7.0
Prestations payeées “ -329 -218
Pertes et gains actuariels comptabilisés en capitaux propres 18,5 19
Variations de périmetre 0,3 0,0
MONTANT AU 31 DECEMBRE 209,5 195,7

(1) (Passif)/actif net comptabilisé au bilan au 1 janvier au titre des régimes a prestations definies

(2) (Charges)/Produits de retraite au titre des régimes a prestations définies

(3) Cotisations payeées au titre des actifs de couverture

(4)  Prestations payées par le groupe CNP Assurances (ou remboursées & la Caisse des Dépéts via refacturation)
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13.3.6 Evolution des pertes et gains actuariels

Régimes postérieurs a l'emploi

(en millions d'euros) 31/12/2021 31/12/2020
Pertes et gains actuariels comptabilisés en capitaux propres en début de période 209,9 195,3
Ecarts actuariels liés au changement de taux d'actualisation 18 11,0
Ecarts actuariels liés au changement d’hypothése de départ -0.2 0,0
Ecarts actuariels liés au changement de taux technique 0,0 0,0
Ecarts lié & la contribution sur les rentes 0.0 0.0
Ecarts liés au changement d'hypothése de turn-over 18 0,3
Ecarts liés au changement d’hypothése de charges sociales 17 2.9
Autres écarts actuariels dont écarts d'expérience 10,8 04
Pertes et gains actuariels comptabilisés en capitaux propres en fin de période 2257 209,9

13.3.7 Etude de sensibilité

Selon les prescriptions de la norme IAS 19, une étude de
sensibilité des principaux parametres utilisés pour la
determination des engagements est réaliseée, a savoir : le taux
d'actualisation, le turnover des effectifs concernés, le taux
d'augmentation des salaires, le taux technique et la table de

mortalité. Le taux d'actualisation est un parametre sensible :
une variation a la hausse ou a la baisse de 25 centimes de ce
taux, sur les entites frangaises, se traduit par une variation de
l'ordre de 2 % du total des engagements.

Analyse des principaux postes du compte de résultat

NOTE 14 Chiffre d’'affaires

Le chiffre d'affaires est constitue :
e des primes acquises ;

e des chargements sur primes des contrats IAS 39 correspondant a un des éléments constitutifs de la ligne « chiffre d'affaires

et produits des autres activités » du compte de resultat.

Contrats de prestations de service

Les contrats qui n'exposent pas lassureur a un risque
d'assurance ou l'exposent a un risque d'assurance non
significatif et qui ne créent ni actif ou ni passif financier sont
classés dans la cateégorie des contrats de service. Conformément

a la norme IFRS 15, le produit lié a une transaction impliquant
une prestation de service est comptabilise par reférence au
degre d'avancement de la transaction si le résultat de celle-ci
peut étre estimé de fagon fiable.

141 Primes acquises et chiffre d'affaires ou produits des autres activités

Activite et type de contrat

31/12/2021

(en millions d'euros) 31/12/2020
Contrats d'assurance 27 458 4 231011
* Vie 24 866,8 20 510,7
Primes pures 23130,8 18 904,4
Chargements 1736,0 16064

e Non-vie 25915 2590,3
Primes pures 17512 17928
Chargements 8404 7975
Contrats financiers avec PB discrétionnaire 41937 38213
Primes pures 41711 37949
Chargements 22,6 26,3
Primes acquises 316521 26 9224
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Chiffre d'affaires ou produits des autres activités

(en millions d'euros) 31/12/2021 31/12/2020
Contrats financiers sans PB discrétionnaire 221 40,8
Chargements sur flux IAS 39 154 333
Encours 6,6 7.6
IFRS 15 76,9 74,3
Autres activités 4,8 6,7
TOTAL 103,8 121,8
142 Réconciliation avec le chiffre d'affaires publié
(en millions d'euros) 31/12/2020
Primes acquises 316521 269224
Chargements sur flux IAS 39 154 333
TOTAL 31667,5 26 955,6
14.3 Chiffre d'affaires par partenaire
(en millions d'euros) 31/12/2020
La Banque Postale 78953 6 320,0
BPCE 58829 47095
CNP Patrimoine 27151 18713
Entreprises et collectivites locales 13337 12620
Instituts de prevoyance 3271 3013
Etablissements financiers 10593 11305
Mutuelles 476,0 4588
Ameétis 264,0 185,3
Filiales étrangeres 116785 106779
Autres 8515 391
CHIFFRE D’AFFAIRES BRUT 316675 26 955,6
14.4 Chiffre d'affaires par segment de marché
(en millions d'euros) 31/12/2020
Epargne 18 952,6 15 300,5
Retraite 6380,1 53793
Prévoyance 15198 14904
Assurance emprunteur 41311 4 057,3
Sante 386.3 4084
Dommages aux biens 2977 319.8
Total prévoyance/risque 6334,8 62758
Autres secteurs d'activités 0,0 0,0
CHIFFRE D'AFFAIRES BRUT 31667,5 26 955,6
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14.5 Chiffre d'affaires par société

(en millions d'euros) 31/12/2020
CNP Assurances 198341 16 097.0
Groupe CNP Seguros Holding * 6028 55773
Groupe Caixa Vida e Previdéncia * 5766,3 0,0
CNP UniCredit Vita 32195 32942
Groupe CNP Santander Insurance 744,0 763,6
CNP Luxembourg 8344 6530
CNP Partners 239,6 149.4
Groupe CNP Cyprus Insurance 1897 178,5
MFPrévoyance SA 130,9 137.0
CNP Caution 87.8 875
CNP Assurances Compania de Seguros 18,4 18,2
CHIFFRE D'AFFAIRES BRUT 316675 26 955,6

*

périmetre du groupe CNP Seguros Holding au 31 décembre 2020

14.6 Chiffre d’'affaires par pays

Normes frangaises

L'entité Caixa Vida e Previdéncia est dorénavant intégrée dans le périmétre du groupe Caixa Vida e Previdéncia, alors qu'elle faisait partie du

(en millions d'euros) 31/12/2020 31/12/2021 31/12/2020
France 19 989,0 162777 199951 16 3054
Brésil 6 369.2 55773 6528,9 57741
Italie 35057 34689 35183 3485,9
Luxembourg 8344 653,0 8344 653,0
Allemagne 461,4 465,8 4614 465,8
Chypre 185,9 175,0 1869 178,0
Espagne 1304 1357 130,4 1357
Pologne 80,6 89,6 80,6 89,6
Norvege 2815 22,0 235 22,0
Autriche 22,7 237 227 237
Argentine 184 18,2 18,4 18,2
Danemark 16,8 20,8 16,8 20.8
Portugal 34 4,0 34 4,0
Autres 26,2 237 26,6 24,3
CHIFFRE D'’AFFAIRES BRUT 316675 26 955,6 318474 27 200,8
14.7 Chiffre d'affaires direct et accepté
(en millions d'euros) 31/12/2020
Affaires directes 28 916,5 24 874.6
Affaires acceptées 27511 20811
CHIFFRE D'AFFAIRES BRUT 31667,5 26 955,6

CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2021



Etats financiers
Comptes consolidés 2021

14.8 Reéconciliation entre le chiffre d'affaires (normes francaises)
et le chiffre d'affaires normes IFRS

(en millions d'euros) 31/12/2020
Chiffre d'affaires (normes frangaises) 318474 27 200,8
Retraitement du chiffre d'affaires (normes frangaises) au titre des contrats IAS 39 -192,6 -2784
Chargement IFRS des produits IAS 39 154 333
Autres variations * -28

CHIFFRE D’AFFAIRES BRUT IFRS 316675 26 955,6

*

Ecart de norme lié au transfert des contrats d'épargne Allianz

Le chiffre d'affaires normes frangaises comprend la totalite de commerciale sur la période a l'aune d'un agrégat en normes
la composante-deépét des contrats IAS 39. Le chiffre d'affaires frangaises qui ne discrimine pas la nature des contrats et leurs
IFRS n'integre que les seuls chargements sur flux. Le Groupe mesures respectives selon les eléments les composant en
est amené a mesurer sa performance et son activité normes IFRS.

NOTE 15 Prestations

L'objectif est de présenter les actifs, passifs, produits et charges comptabilises génerés par les contrats d'assurance.

Contrats IFRS 4 et IAS 39 rattachés a IFRS 4
(en millions d'euros) 31/12/2021 31/12/2020

Sinistres survenus 118965 118014
Capitaux échus 163,1 77,9
Arrérages 10395 10895
Rachats 14 538,6 12 3555
Intéréts techniques et participation aux benéfices inclus dans les sinistres de l'année 71 -113.3
Frais de gestion des prestations 1452 138,2
Prestations 27790,1 253492
Variation des provisions des contrats d'assurance 7 667,0 21152
Variation des provisions des contrats financiers avec PB discrétionnaire -47738 -52190
Variations des autres provisions techniques -14 -30.1
Variation des provisions 28919 -3133,9
Intéréts techniques 5594 566.,6
Participation aux benefices 5456,1 49041
Participation aux résultats 6 0154 5470,8
Charges de prestations d'assurance 36 697.4 27 686,0
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NOTE 16 Charges de gestion et de commissions

Frais d'acquisition et d'exploitation

Les charges techniques sont classées par destination : e les charges non techniques sont celles qui se rapportent a

« les frais de gestion de sinistres et de réglements des des activités sans lien technique avec l'activité d'assurance.

prestations comprennent le colt des services qui reglent Enregistrement et affectation des charges :

les sinistres, les rachats, les capitaux eéchus et les rentes; « les frais d'exploitation sont initialement enregistrés par

e les frais d'acquisition des contrats incluent l'ensemble des nature avant d'étre réaffectés par destination ;
charges de nature commerciale, logistique, administrative
exposeées en vue de la production des nouveaux contrats ;

e les frais d'administration incluent les colts de gestion
courante des contrats en portefedille ;

e les natures de charges directement affectables a une
destination sont enregistrées sans application de clés.

Pour les autres frais, on distingue :

e les frais des centres fonctionnels qui sont répartis sur les
centres opérationnels en fonction de clés statistiques ou de
relevés d'activite ;

e les frais des centres opérationnels augmentés des frais des
centres fonctionnels, qui sont affectes aux destinations par
application de clés de repartition adaptees a leur activite.

e les charges de placement comprennent les colts de
gestion interne et externe, ainsi que les charges de nature
financiere ;

e les autres charges techniques correspondent a des charges
de structure ne pouvant étre affectées de fagon rationnelle
aux autres destinations ;

16.1 Charges par destination

(en millions d'euros) 31/12/2020
Commissions -3736.3 -3759,6
Frais ventilés par destination -157,0 -1461
Frais d'acquisition -38933 -39057
Frais d’administration -2259 -227.7
Autres produits et charges techniques - 3234 -3454
Autres produits et charges non techniques -1410 -138,6
Participation des salariés -382 -315
Autres produits et charges opérationnels courants -502,5 -5154
TOTAL -4621,7 -4648,9

16.2 Charges par nature

(en millions d'euros) 31/12/2020
Charges de dépréeciation et d'amortissement -50,9 -553
Frais de personnel -4704 - 4610
Impots et taxes -453 -453
Autres charges * - 3297 - 3131
TOTAL - 896,3 -874,7

*  L'information relative aux honoraires des commissaires aux comptes est présentée en note 16.5

Les charges par nature présentées ne peuvent pas étre directement rapprochées des charges par destination car seuls les
agregats requis par IAS 1 sont présentés.

16.3 Charges de gestion nettes

(en millions d'euros) 31/12/2021 31/12/2020

Frais de gestion *

e hors filiales internationales et autres activites 615,8 578,2

e y compris filiales internationales et autres activites 8725 8451

*  Hors frais du réseau Amétis
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16.4 Detail des commissions

(en millions d'euros) 31/12/2020
BPCE 959,2 9341
La Banque Postale 6382 616,8
Autres 21389 22087
TOTAL 37363 3759,6

16.5 Honoraires des commissaires aux comptes

AU 31 DECEMBRE 2021

Honoraires des

MAZARS PWC commissaires aux comptes

(en milliers d'euros) Montant @ Montant @ Montant @

AUDIT

Commissariat aux comptes, certification,

examen des comptes individuels et consolidés 2178 83 % 1894 73 % 4072 78 %
Emetteur 918  35% 913  35% 1831  35%
Filiales intégrées globalement 1260 48 % 981 38% 2241 43 %

Commissaires aux comptes - services autres

que la certification des comptes @ 432 17 % 705 27 % 1137 22%
Emetteur 384 5% 394 5% 778 5%
Filiales intégrées globalement 48 2% 311 2% 359 7%

TOTAL 2610 100% 2599 100% 5209 100%

(1) Les « services autres que la certification des comptes » recouvrent notamment des prestations liees aux émissions de titres subordonneés, a la revue
MCEV®, a la revue de la traduction de différents rapports, dont le document d'enregistrement universel, et a la revue de la déclaration de
performance extra-financiere

(2) Les montants sont présentés hors taxes

AU 31 DECEMBRE 2020

Honoraires des

MAZARS PwWC commissaires aux comptes
(en milliers d'euros) Montant @ % Montant @ % Montant @ %
AUDIT
Commissariat aux comptes, certification,
examen des comptes individuels et consolides 1972 83 % 2765 83% 4737 83 %
Emetteur 1312 55% 1321 40% 2633 46 %
Filiales intégreées globalement 660 28% 1444 43 % 2104 37%
Commissaires aux comptes - services autres
que la certification des comptes @ 404 17 % 576 17 % 980 17 %
Emetteur 328 14% 368 1% 696 2%
Filiales intégrées globalement 76 3% 208 6% 284 5%
TOTAL 2376 100% 3341 100% 5717 100%

(1) Les « services autres que la certification des comptes » recouvrent notamment des prestations liées aux émissions de titres subordonnés, a la revue
MCEV*®, a la revue Solvabilite 2, a la revue de la traduction en anglais de différents rapports, dont le document d'enregistrement universel, et a la
revue de la déclaration de performance extra-financiere

(2) Les montants sont présentés hors taxes
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NOTE 17 Résultat de réassurance

(en millions d'euros) 3171272021 31/12/2020

Primes cédées -760.2 -7493
Variation des charges techniques 1056,1 9049
Commissions recues des réassureurs 1545 154,5
Produits financiers de la réassurance -319,6 -168.6
TOTAL 130,8 1415

NOTE 18 Produits de placements

18.1 Produits et charges financiers

L'objectif de cette annexe est de présenter les élements importants de produits, charges, profits ou pertes générés par des actifs
ou des passifs financiers, qu'ils aient eté inclus en resultat ou dans une rubrique distincte des capitaux propres, et ce sur deux
exercices consecutifs.

(en millions d'euros) 31/12/2021 31/12/2020

Portefeuille des  Résultats sur titres de créances 160,3 -245

actifs disponibles A

2 la vente Produits d'intéeréts 38635 4 499,9
Produits sur autres placements 17043 1475,0
Plus-et moins-values de cession 5151 258,6
Dépreciations 123,7 -6.2
Total des revenus sur le portefeuille des actifs disponibles a la vente 6 366,8 62028

Portefeuille des  Résultats sur titres de créances 0,0 0,0

actifs détenus s

jusqu'a échéance Produits d'intéréts 219 36,2
Autres produits et charges 0,0 0,0
Dépréciations 0,0 0,0
Total des revenus sur le portefeuille des actifs détenus
jusqu'a échéance 219 36,2

Portefeuille des  Produits d'intéréts 45,7 49,0

actifs - Préts et .

créances Autres produits -05 -05
Dépreciations - 201 0.0
Total des revenus sur le portefeuille des actifs — Préts et créances 25,0 48,5

Portefeuille des  Résultat sur titres de transaction et assimilés 6 416,0 1666,3

actifs a la juste . . e .

valeur avec Résultat sur instruments dérivés de transaction et de couverture -612,3 127

variation de juste  Plus-et moins-values de cession 160.4 -242

valeur en : .

résultat Total des revenus sur le portefeuille des actifs a la juste valeur
avec variation de juste valeur en résultat 5964,0 1654,7

Immeubles Loyers et autres produits 58,0 501

de placement Variation de juste valeur 12,6 22,8
Plus-et moins-values de cession 56 155,8
Total des revenus des immeubles de placement 76,2 228,8
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(en millions d'euros) 31/12/2020
Autres charges liées aux placements -280,3 -4631
Plus-values de dilution 0,0 0,0
TOTAL DES REVENUS DES PLACEMENTS 12 173,6 77078
Dette subordonnée au cout amorti - 2446 - 2561
Dette subordonnée a la juste valeur par résultat 0,0 0,0
Opérations de couverture de cash flow hedge 177 4,3
Total des charges de financement -226,9 -2517
TOTAL DES REVENUS DES ACTIFS NETS DE CHARGES DE FINANCEMENT 11 946,7 7 456,1
TABLEAU DE RECONCILIATION DES CHARGES ET PRODUITS FINANCIERS AVEC LE COMPTE DE RESULTAT
(en millions d'euros) 31/12/2020
Produits financiers hors colt de l'endettement 12173,6 77078
Charges de financement -2269 - 2517
TOTAL 11 946,7 7 456,1

18.2 Ecart de juste valeur des actifs

Cette annexe présente les écarts de juste valeur des stocks d'actifs a chaque date d'arréte.

18.2.1 Ecart de juste valeur des actifs - Exercice 2021

(en millions d'euros)

Titres détenus
au 31/12/2021

Titres détenus
au 31/12/2020

Variation N/N -1

JV avec variation Obligations taux fixe 10 228,8 114055 -1176,7
deJVparreésultat . tions taux variable 250782 214330 36453
TCN 778,0 1007,6 -229,6
Actions 68473 56165 12308
Fonds de placement 60 8255 46 624,2 14 201,3
Parts de SCI 1690,9 17255 -346
Autres (dont titres prétes et pensions) 31584 31209 375
Total 108 607,1 90 933,2 17 674,0
Instruments Instruments dérivés (juste valeur positive) 14675 5306 937.0
derives Instruments deérivés (juste valeur négative) -17045 -9123 -792.2
Total -237,0 -3817 1447
AFS Obligations taux fixe 168 265,8 176 321,9 -8056.1
Obligations taux variable 263352 190174 73178
TCN 3478,8 41501 - 6713
Actions 224351 17 958,0 44771
Fonds de placement 64 966,0 52 050,2 129158
Parts de SCI 111334 111130 20,4
Titres participatifs 5472 4025 1447
Autres (dont titres prétés et pensions) 292476 24 6917 45558
Total 326 409,1 305704,9 20704,2
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Titres détenus
(en millions d'euros) EURIVAV-Y@Lordl au 31/12/2020 Variation N/N -1
HTM Obligations taux fixe 0.0 214 -214
Obligations taux variable 86,5 1428 - 56,3
Autres (dont titres préteés et pensions) 0.0 0.0 0.0
Total 86,5 164,2 -777
Préts et avances Préts et avances 41597 51231 -9634
Total 4159,7 51231 - 9634
Immeubles Immeubles de placement au cout amorti 1860,2 17333 127.0
de placement Immeubles de placement en juste valeur 2049,7 17052 3445
Total 39100 34385 4715
TOTAL 442 9354 404 982,1 37 953,3

18.2.2 Ecart de juste valeur des actifs - Exercice 2020

Titres détenus Titres detenus
(en millions d'euros) au 31/12/2020 au 31/12/2019 Variation N/N -1
JV avec variation Obligations taux fixe 11405,5 14 853,9 -34484
deJVparreésultat . tions taux variable 214330 232787 18457
TCN 1007.6 6677 3399
Actions 5616.5 54327 183,9
Fonds de placement 46 624,2 43 6539 2970,3
Parts de SCI 17255 15152 210,2
Autres (dont titres prétes et pensions) 31209 33677 - 246,8
Total 90 933,2 92769,8 -1836,6
Instruments Instruments déerives (juste valeur positive) 5306 525,9 47
derives Instruments dérives (juste valeur negative) -912,3 -1132,0 219,7
Total -3817 -606,1 2244
AFS Obligations taux fixe 176 321,9 178 052,2 -1730.3
Obligations taux variable 190174 196455 -628,1
TCN 4150,1 36777 472,5
Actions 17 958,0 18 390,2 -432,2
Fonds de placement 52 050,2 48 473,6 35765
Parts de SCI 111130 10 329.4 7836
Titres participatifs 402,5 60,5 342,0
Autres (dont titres prétes et pensions) 24 6917 246253 66,4
Total 305704,9 303 254,4 24505
HTM Obligations taux fixe 214 317 -10.3
Obligations taux variable 1428 218,3 -756
Autres (dont titres prétés et pensions) 0.0 24,2 -24.2
Total 164,2 2742 -1101
Préts et avances Préts et avances 51231 46985 4246
Total 51231 46985 4246
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Titres détenus
au 31/12/2019 Variation N/N -1

Titres détenus
au 31/12/2020

Immeubles Immeubles de placement au colt amorti 17333 1768.,6 -354
de placement Immeubles de placement en juste valeur 17052 1580.,8 124,4

Total 34385 33494 89,0
TOTAL 4049821 403740,3 12418

18.2.3 Réconciliation « Ecart de juste valeur »/« Inventaire des placements »

(en millions d'euros) 31/12/2020
Juste valeur des actifs 442 9354 4049821
Plus-ou moins-values nettes latentes - Inventaires des placements -1199.6 -10471
Valeur comptable des placements - Inventaires des placements 4417357 403 935,0

18.3 Dépréciation

L'objectif est de présenter la nature et le montant de toute perte de valeur comptabilisée en résultat au titre d'un actif financier,

en distinguant separément chaque catégorie importante d'actifs financiers.

(en millions d'euros) 31/12/2020
Actifs disponibles a la vente -2304 -385,2
Obligations taux fixe 0,0 -03
Obligations taux variable 0,0 0,0
TCN 0,0 0.0
Actions -283 -135,6
OPCVM actions -04 -639
Titres participatifs -11 -07
Autres (dont les FCP) -200,6 -184.7
Actifs détenus jusqu'a l'échéance 0,0 0,0
Préts et créances -201 0,0
Total des dotations aux provisions -250,5 -385,2
Actifs disponibles a la vente 354,1 379,0
Obligations taux fixe 0,5 07
Obligations taux variable 0.0 0.0
TCN 0,0 0,0
Actions 2610 300.6
OPCVM actions 41 42
Titres participatifs 18 0,0
Autres (dont les FCP) 86.6 736
Actifs détenus jusqu'a l'échéance 0,0 0,0
Préts et créances 0,0 0,0
Total des reprises de provisions 354,1 379,0
VARIATION NETTE DES DOTATIONS/REPRISES DE PROVISIONS 103,6 -6,2
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NOTE 19 Impots sur les bénéfices

Périmeétre d'intégration fiscale

CNP Assurances a opté pour le regime d'integration fiscale. Le
perimetre des principales sociétes qui composent cette
intégration comprend, outre CNP Assurances, ses filiales,
CNP Caution, CICOGE SA (sociéeté de placements immobiliers),
SAS THEEMIM, AEP 3, AEP 4, Assur-immeuble, Pyramides 2,
Ecureuil Vie Investment, 270 Investment, US Real Estate EVJ,
US Real Estate 270, Pial 34, Passage du Faidherbe, Alleray,
Yellowalto, FPIP, Lyfe, Sogestop K, Fonciere HID, Pierre et Surene,
23-25 Marignan, 36 Marbeuf, 46 Kleber, 46 Kleber Holding,

Impots exigibles et impobts différés

Les impdts sur le béneéfice regroupent tous les impots, qu'ils
soient exigibles ou différés.

Une différence temporaire, source dimpdét différe, apparait
des lors que la valeur comptable d'un actif ou d'un passif est
différente de sa valeur fiscale.

Conformement a la norme IAS 12, le Groupe comptabilise un
passif d'impdét differé pour toutes les difféerences temporaires
imposables liees a des participations dans des filiales et
entreprises associees, a des investissements dans des
succursales et a des intéeréts dans des partenariats, excepte
dans le cas ou les deux conditions suivantes sont remplies :

(@) CNP Assurances en tant que societé mere, investisseur ou
coentrepreneur est capable de contréler la date a
laquelle la différence temporaire s'inversera ; et

(b) il est probable que la difference temporaire ne s'inversera
pas dans un avenir previsible.

Infra Invest France, Neuilly Pilot, Ybry Pont Neuilly, Geosud,
Friedensallee, Montparvie IV, Montparvie V, QIS France,
Youse Home, SAS Le Square Tehéeran, CNP Retraite.

Les societes du périmetre d'intégration fiscale sont liees par
une convention avec CNP Assurances, sociéte de téte
redevable de l'impdt sur les sociétés vis-a-vis du Trésor. Ces
conventions précisent notamment la répartition de l'impdt du
sur le resultat d'ensemble entre les societes integrees, l'éventuel
reliquat non refacture étant supporté par CNP Assurances.

La compensation entre impots differes actifs et passifs est
effectuée par entiteé fiscale ou périmetre d'intégration. Les
impots différés actifs et passifs, liés aux mouvements sur la
valorisation des actifs d'une part et la constatation d'une
participation aux bénefices difféeree d'autre part, sont calcules
et suivis de fagon séparée.

L'économie potentielle d'impdéts liee aux pertes fiscales
reportables est prise en compte si leur imputation sur les
bénéfices fiscaux futurs est fortement probable a un horizon
de cing ans. Lorsque la compensation entre impots differés
actifs et impots differes passifs determine un solde net actif
d'impot différé, celui-ci est constaté lorsque son imputation
sur des bénéfices imposables futurs parait probable. Les actifs
et passifs d'impots différes ne sont pas actualisés.

Le tableau suivant présente de facon distincte les principales
composantes de la charge (en positif) d'impot.

(en millions d'euros) 31/12/2020
Charge fiscale courante 719,9 620,5
Charge fiscale differee -383 68,4
CHARGE D'IMPOT 681,5 688,9
Reésultat net consolide 17764 1617,9
Taux d'impét 27,73 % 29,86 %
IMPOT SUR LES RESULTATS 681,5 688,9
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Le tableau de preuve dimpdt permet d'expliquer le passage entre le taux d'impét de droit commun du siege et le taux
effectivement supporte.

Preuve d'impot 31/12/2021 31/12/2020
(en millions d'euros) Taux Montants Taux Montants

Bénéfice avant impdot 2458,0 2306,8
Impot sur les sociétés en application du taux d'impdét de droit commun

dans le pays siege @ 2841 % - 6983 32,02 % -7386
Différences permanentes -104 % 25,6 -249% 575
Effets des mises en eéquivalence @ -120% 294 -047 % 10,8
Effet des taux d'impdt réduits sur les plus-values/moins-values -219% 537 -1,08 % 24,8
Effet des changements de taux d'impét @ 236% -581 1,59 % - 36,6
Effet des credits d'impéts et déficits fiscaux utilises -074% 181 -091% 20,9
Autres 211% -519 120 % -277
TOTAL 27,72 % - 6815 29,86 % -688,9

1)

2)

(3)

En France, le taux d'impdt sur les sociétés est de 27,5 % en 2021 (28,41 % y compris contribution de 3,3 %). La loi de finances pour 2020 avait revu le
rythme de baisse du taux d'imposition pour les entreprises ayant un chiffre d'affaires supérieur a 250 M€, avec notamment un taux de 25 % en 2022
(25,82 %, y compris contribution de 3,3 %)

La prise en compte des sociétés mises en equivalence a pour effet d'afficher une économie d'impét, avec :

i) d'un cété des revenus qui ont déja supporté ['impot et qui sont comptabilisés nets d'impot

ii) et de l'autre des droits des assurés générés par ces revenus, comptabilisés avant IS et qui sont déductibles

Cette rubrique est impactée notamment par .

i) les distorsions de taux entre le taux légal en France et les taux des filiales a l'étranger. Par exemple, le taux d'imposition au Brésil est de 40 % au
premier semestre 2021 et 45 % au second ;

i) par les effets de changement des taux officiels d'impét. Les impacts liés au changement de taux d'impét en France prévus par les lois de finances
successives ont été intégres dans les comptes consolidés de CNP Assurances et se retrouvent donc dans cette rubrique

Ce tableau preésente le detail de la variation, sur l'exercice, du montant d'imp0ét differe :

Impots differés relatifs a:
(en millions d'euros) 31/12/2021 31/12/2020

Réevaluation des actifs financiers en trading 274.4 1931
Participation aux benéfices différée sur réévaluation des actifs financiers en trading -250,3 -171.2
Variation de valeur des autres actifs financiers 233 79,5
Participation aux benéfices différee sur variation de valeur des autres actifs financiers -88 -764
Autres -77.0 434
TOTAL -383 68,4

Le tableau suivant présente le montant total des actifs ou passifs d'impdts différés par nature de différence temporelle.

Source des différences temporelles 31/12/2021

(en millions d'euros) Actifs Passifs Net
Ecart d'acquisition 24 -419 -395
Portefeuille de contrats des sociétes d'assurance 2,6 -161.3 -15877
Valeur des accords de distribution 0,0 -27.6 -27.6
Autres actifs incorporels 0,0 -09 -09
Immeubles de placement 0,3 -923 -920
Placements financiers 69.1 -9006,7 -89376
Investissement dans les entreprises associees 0,0 0.0 0.0
Parts des cessionnaires dans les passifs des contrats d'assurance et financiers 0,0 0,0 0,0
Immeubles d'exploitation et autres immobilisations corporelles 0,0 -05 -05
Frais d'acquisition reportes 31,0 -50,2 -19,2
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Source des différences temporelles 31/12/2021

(en millions d'euros) Actifs Passifs Net
Autres actifs 152,8 -13 1515
Réserves de capitalisation 0,0 0,0 0,0
Titres subordonnes 0.0 -97 -97
Provisions pour risques et charges 197.3 0.0 197.3
Dettes de financement 0.0 0.0 0.0
Passifs des contrats d'assurance et financiers 1266 -71 119.4
Participation aux benéfices difféeree 8 008,9 1031 81120
Autres passifs 148,0 52,3 200.2
Valeur fiscale des reports en avant de déficits -415 0.0 -415
Compensation actif - passif -83965 83965 0.0
ACTIFS OU PASSIFS D'IMPOTS DIFFERES 300,8 -847,6 - 546,8

Source des difféerences temporelles 31/12/2020

(en millions d'euros) Actifs Passifs Net
Ecart d'acquisition 0.0 -405 -405
Portefeuille de contrats des sociétés d'assurance 0,0 0.0 0.0
Valeur des accords de distribution 0.0 -301 -301
Autres actifs incorporels 01 -17 -16
Immeubles de placement 12,9 -764 -635
Placements financiers 0,0 -9276.3 -9276.3
Investissement dans les entreprises associees 0,0 0,0 0,0
Parts des cessionnaires dans les passifs des contrats d'assurance et financiers 0,0 0,0 0,0
Immeubles d'exploitation et autres immobilisations corporelles 0,0 -05 -05
Frais d'acquisition reportes 354 -524 -17,0
Autres actifs 1275 -45 1231
Réserves de capitalisation 0,0 0,0 0,0
Titres subordonnes 15 0.0 15
Provisions pour risques et charges 193,3 0,0 193,3
Dettes de financement 0,0 0.0 0,0
Passifs des contrats d'assurance et financiers 519 -74 445
Participation aux bénéfices difféeree 7988,0 152,9 8140,9
Autres passifs 1542 471 2013
Valeur fiscale des reports en avant de déficits -78,0 0.0 -78.0
Compensation actif - passif -8306,7 8 306,7 0,0
ACTIFS OU PASSIFS D'IMPOTS DIFFERES 180,2 - 983,0 -802,8
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NOTE 20 Analyse sectorielle

Conformément a IFRS 8, les secteurs opérationnels retenus

sont conformes au format de linformation contenue dans les
reportings internes, revus par le comite executif du groupe o
CNP Assurances (assimilé au principal decideur opeérationnel

défini par IFRS 8).

Le choix de segmentation geographique se fonde notamment

sur, d'une part, une organisation multicritére en lien avec les
priorités  stratégiques du Groupe (geographiques, activités,
réseaux) et, d'autre part, une allocation des goodwills a des unites
generatrices de trésorerie principalement geographiques. Ce o
choix de segmentation est adopté de fagon a présenter laxe
geéographique comme laxe prédominant en application des
dispositions d'IFRS 8.8 et 8.10.

Les trois segments geographiques sont :
* France;

* Ameérique latine ;

e Europe hors France.

Les indicateurs suivants sont utilisés a des fins de reporting o
interne :

e chiffre d'affaires : se calcule comme la somme des primes
acquises et du chiffre d'affaires ou produits des autres
activités. Cet indicateur est brut d'intéeréts minoritaires et
brut de réassurance. Il permet de mesurer lactivité
commerciale sur la période ;

* revenus totaux : se calculent comme la somme du produit net
d'assurance et des revenus du compte propre. Cet indicateur

Etats financiers
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est brut d'intéréts minoritaires et net de réassurance. Il permet
de mesurer la marge avant frais de gestion ;

produit net d'assurance : se calcule en soustrayant les
commissions versees aux distributeurs a la somme des
chargements prélevés sur les contrats d'assurance, des
résultats techniques et du solde de réassurance. Cet
indicateur est brut dintéréts minoritaires et net de
réassurance. Il permet de mesurer la marge générée par
les contrats d'assurance avant frais de gestion ;

frais de gestion : frais d'administration et de gestion des
contrats d'assurance hors commissions versées aux
distributeurs. Cet indicateur est brut d'intéréts minoritaires ;

résultat brut d'exploitation : se calcule en retraitant du
résultat courant part du Groupe les charges de
financement, les intéréts minoritaires et mises en
equivalence nettes. Cet indicateur est brut dintéréts
minoritaires et d'impot sur les resultats. Il permet de
mesurer la marge aprés frais de gestion ;

résultat courant part du Groupe : se calcule en retraitant du
resultat net part du Groupe les élements suivants : les
impots sur les résultats, les plus-values nettes et effets fair
value, les éléments non récurrents. Cet indicateur est net
d'intéréts minoritaires et bruts d'impdts sur les resultats. Cet
indicateur a été créé pour mesurer la marge apres intéréts
minoritaires et mises en équivalence nettes et apres
charges de financement.

20.1 Compte de résultat par secteur au 31 décembre 2021

Europe
(en millions d'euros) France Amérique latine hors France Total IFRS
Chiffre d'affaires * 19 989,0 6 387,6 52910 316675
Revenus totaux globaux 27856 8248 356,7 3967,0
Frais de gestion genéraux - 6158 -127.2 -1295 -8725
Résultat brut d'exploitation 2169,8 697,6 2272 3094,6
Charges de financement -226,8
Mises en equivalence nettes 449
Intéréts minoritaires -480,5
Résultat courant part du Groupe 24323
Charge d'impot -6225
Plus-values nettes et effets fair value -327
Eléments non récurrents -2251
Résultat net part du Groupe 1552,0

*

Le passage des primes acquises au chiffre d'affaires est présenté en note 14

PASSAGE DU RESULTAT BRUT D’EXPLOITATION AU RESULTAT OPERATIONNEL

(en millions d'euros)

3171272021

Résultat brut d'exploitation 3094,6
Effets de marché et incorporels -1314
Eléments non récurrents -3234
Effets nets des entités mises en equivalence -435
Résultat opérationnel 2596,4
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PASSAGE DE L'IMPOT SUR LES RESULTATS DESENSIBILISES A L'IMPOT SUR LES RESULTATS

(en millions d'euros)

31/12/2021

Impot sur les résultats (compte de résultat désensibilisé) -622,5
Impot relatif aux éléments ci-dessous :
Effets de marché et incorporels 9,2
Eléments non récurrents 96,4
Part des minoritaires -164.6
Impét sur les résultats (compte de résultat) -6815

PASSAGE DES INTERETS MINORITAIRES DESENSIBILISES AUX INTERETS MINORITAIRES

(en millions d'euros)
Intéréts minoritaires (compte de résultat désensibilisé) - 4805
Impact sur les interéts minoritaires des elements ci-dessous :
Effets de marche et incorporels 89,5
Eléments non récurrents 19
Impdt sur les résultats 164,6
Intéréts minoritaires (compte de résultat) -2244
20.2 Compte de résultat par secteur au 31 decembre 2020
Europe
(en millions d'euros) France  Ameérique latine hors France Total IFRS
Chiffre d'affaires * 162777 55955 50824 26 955,6
Revenus globaux 25123 8894 3211 37227
Frais généraux -578.2 -1385 -1284 - 8451
Résultat brut d'exploitation 19341 750,9 1927 28776
Charges de financement -2517
Mises en équivalence nettes 12,4
Intéréts minoritaires -443,0
Résultat courant part du Groupe 21953
Charge d'impot -624,0
Plus-values nettes et effets fair value 233
Eléments non récurrents -2447
Résultat net part du Groupe 1350,0
*  Lepassage des primes acquises au chiffre d'affaires est présenté en note 14
PASSAGE DU RESULTAT BRUT D’EXPLOITATION AU RESULTAT OPERATIONNEL
(en millions d'euros) 31/12/2020
Reésultat brut d'exploitation 28776
Effets de marche et incorporels 28,8
Eléments non récurrents -360.4
Effets nets des entités mises en équivalence -394
Résultat opérationnel 2506,6
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Le compte de résultat par secteur au 31 decembre 2020 a eté modifie, les changements sont les suivants :
e les plus-values réalisées sur actifs AFS sont distinguées des autres effets de marché et sont reprises dans le résultat brut

d'exploitation ;

e les amortissements des incorporels sont affectés au bas du compte de résultat.

PASSAGE DE L'IMPOT SUR LES RESULTATS DESENSIBILISES A L'IMPOT SUR LES RESULTATS

(en millions d'euros) 31/12/2020
Impét sur les résultats (compte de résultat désensibilisé) -624,0
Impot relatif aux éléments ci-dessous :
Effets de marche et incorporels -7.6
Eléments non récurrents 99,2
Part des minoritaires -156,4
Impét sur les résultats (compte de résultat) - 688,9
PASSAGE DES INTERETS MINORITAIRES DESENSIBILISES AUX INTERETS MINORITAIRES
(en millions d'euros) 31/12/2020
Intéréts minoritaires (compte de résultat désensibilisé) -443,0
Impact sur les intéréts minoritaires des elements ci-dessous :
Effets de marché et incorporels 3150
Eléments non récurrents 16,6
Impot sur les résultats -156,4
Intéréts minoritaires (compte de résultat) - 2679
Autres analyses
NOTE 21 Application de la norme IAS 29
Depuis le 1* juillet 2018, 'Argentine est considerée comme CNP Assurances détient deux filiales en Argentine,

une économie hyperinflationniste.

En consequence, la norme IAS 29 « Information financiere
dans les économies hyperinflationnistes » prévoit le
retraitement des états financiers des entités dont la monnaie
fonctionnelle est le peso argentin.

NOTE 22 Passifs éventuels

Un passif eventuel est :

e soit une obligation potentielle résultant d'événements
passés et dont l'existence ne sera confirmée que par la
survenance ou non d'un ou plusieurs événements futurs
incertains qui ne sont pas totalement sous le controle du
groupe CNP Assurances ;

* soit une obligation actuelle résultant d'événement passes,
mais qui n'est pas comptabilisée car il n'est pas probable
qu'une sortie de ressources représentatives d'avantages
economiques sera necessaire pour eteindre l'obligation ou
le montant de l'obligation ne peut étre évalué avec une
fiabilite suffisante.

CNP Assurances Compania de Seguros et CNP SA de
Capitalizacion y Ahorro p/ fines determinados, dont la
monnaie fonctionnelle est le peso argentin.

L'analyse des impacts relatifs a l'application de cette norme a
permis au Groupe de s'assurer que ses pratiques comptables
ne necessitaient pas d'étre modifiees.

Les passifs éventuels ne sont pas comptabilisés au bilan. Ils
font lobjet d'une information en annexe, a moins que la
probabilité d'une sortie de ressources représentatives
d'avantages économiques soit faible.

Les passifs éventuels sont évalues de fagon continue pour
déterminer si une sortie d'avantages économiques est
devenue probable ou évaluable avec suffisamment de
fiabilite, auquel cas une provision est comptabilisee dans les
états financiers de l'exercice au cours duquel le changement
de probabilité ou l'évaluation intervient.

CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2021

153




154

Etats financiers
Comptes consolides 2021

NOTE 23 Information relative aux parties liées

Des parties sont liees si une partie controle l'autre partie ou
exerce une influence significative dans sa prise de décision,
ou si elles sont toutes deux sous le controle ou linfluence
significative d'une méme tierce entité ou personne.

Les parties liees au groupe CNP Assurances se déterminent
par rapport a la societe mere CNP Assurances et sont donc
principalement ses actionnaires et les entités qu'ils controlent,
les societes qu'elle contréle (y compris les sociétés mises en
equivalence), ainsi que ses principaux dirigeants (cf. note 23.5).

Les transactions et les encours entre la société mére et les
societés du groupe CNP Assurances consolidées par
integration globale sont totalement éliminés en consolidation,
c'est pourquoi les montants ci-apres ne les incluent pas.

Pour information, CNP Assurances a recu 3133 M€ de
dividendes de ses filiales consolidées : 128,5 M€ de ses filiales
francaises, 111,1 M€ de ses filiales bresiliennes, 62,5 M€ de
ses filiales irlandaises, 8,4 M€ de sa filiale italienne et 2,8 M€
de sa filiale argentine.

La liste des societes consolidees du groupe CNP Assurances
est présentée en note 4 des annexes.

23.1 Relation avec les actionnaires du Groupe et leurs filiales

En application de la norme IAS 24, les actionnaires directs ou
indirects exercant un contréle ou une influence notable, leurs
filiales et coentreprises, ainsi que les societés sur lesquelles
ceux-ci exercent une influence notable sont des parties liees a
la société CNP Assurances.

Les commissions représentent les revenus pergus par BPCE
et La Banque Postale au titre de la vente des produits gérés
par CNP Assurances.

Les prestations et les frais de personnel correspondent
principalement a divers frais refacturés par la Caisse des
Depodts a CNP Assurances ainsi que les refacturations IFRS 15
vis-a-vis de La Banque Postale Prevoyance.

23.1.1 Relation avec les actionnaires du Groupe et leurs filiales

au 31 décembre 2021

(en millions d'euros)

Réassurance - prestations et provisions techniques acceptees

Réassurance - prestations et provisions techniques cedéees
Commissions

Prestations de service

Frais de personnel

Loyers

Provisions non techniques

Produits financiers et préts

Charges financieres et emprunts

Dividendes

Produits Charges Actif Passif
0.0 18864 0.0 7 567.6
5759 0,0 11376,0 0,0
0,0 15973 0,0 480,4
14,1 14 6,0 0,5
0,0 3.6 0,0 10
0.0 17 0.0 0.0
0,0 0,0 0,0 0,0
161,5 0,0 725 0,0
0,0 3531 0,0 14,5
518 0,0 0,0 0,0
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23.1.2 Relation avec les actionnaires du Groupe et leurs filiales
au 31 décembre 2020

(en millions d'euros) Produits Charges Actif Passif
Réassurance - prestations et provisions techniques acceptees 0,0 13258 0,0 6 028,3
Reéassurance - prestations et provisions techniques cedees 3729 0,0 115175 0,0
Commissions 0.0 15510 0.0 4612
Prestations de service 134 29 52 13
Frais de personnel 0,0 4,9 0,0 0,9
Loyers 0.0 22 0.0 0.0
Provisions non techniques 0,0 0,0 0.0 0.0
Produits financiers et préts 1321 1,0 68,9 0,0
Charges financieres et emprunts 0,0 366,4 0,0 119
Dividendes 734 0.0 0.0 0.0

23.2 Relation avec les coentreprises

Les societes dassurance mises en equivalences sont Arial CNP Assurances, Assuristance, Filassistance International,
Wiz Solugdes e Corretagem de Seguros SA, CNP Vita Assicura et CNP Vita Assicurazione.

23.2.1 Relation avec les coentreprises au 31 décembre 2021

(en millions d'euros) Produits Charges Actif Passif
Réassurance - prestations et provisions techniques acceptees 0,0 5221 0,0 6 419,4
Réassurance - prestations et provisions techniques cédées 0,0 0,0 0,0 0,0
Commissions 0.0 18,5 0.0 18,5
Prestations de service 9,2 0.0 156 0.0
Frais de personnel 6.6 01 52 2.9
Loyers 0.0 0.0 0.0 0.0
Provisions non techniques 0,0 0,0 0,0 0,0
Produits financiers et préts 0,0 0,0 0,0 0,0
Charges financieres et emprunts 01 0,0 0,0 0,0
Dividendes 0.0 0.0 0.0 0.0

23.2.2 Relation avec les coentreprises au 31 décembre 2020

(en millions d'euros) Produits Charges Actif Passif
Réassurance - prestations et provisions techniques acceptees 0,0 436.1 0,0 6420,9
Réassurance - prestations et provisions techniques cédees 0,0 0,0 0,0 0.0
Commissions 0,0 18,8 0,0 18,8
Prestations de service 82 0.0 141 0.0
Frais de personnel 6,7 0,3 1,6 28
Loyers 0.0 0.0 0.0 0.0
Provisions non techniques 0,0 0,0 0,0 0,0
Produits financiers et préts 0,0 0,0 0,0 0,0
Charges financieres et emprunts 0,0 0,0 0,0 0,0
Dividendes 373 0.0 0.0 0.0
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23.3 Relation avec les entreprises associées

Le groupe CNP Assurances a regu 51,8 M€ de dividendes de la Coentreprise de Transport d'Electricité (CTE), entreprise associée.

23.4 Termes et conditions des garanties données et regues

Les garanties vis-a-vis des entreprises liées ou des societes
mises en équivalence portent essentiellement sur les
opérations de reassurances (depdts especes) et des
nantissements :

e Arial CNP Assurances:
e depodt especes regus : 2 666,9 M€,
¢ nantissements donnés : 4 480,0 M€ ;

23.5 Rémunération des dirigeants

e BPCE:
e deépdt especes versés : 11 0112 M€,
* depdbt especes regus : 360,9 M€,
* nantissements donnes: 71171 M€ ;
e LBP:
* nantissements recus : 123,6 M€,
¢ nantissements donnés: 8,5 M€.

Les éléments ci-dessous présentent en cumul et pour chaque type de catégorie, les éléments de rémunération du président, du
directeur genéral, des directeurs generaux adjoints et des administrateurs de CNP Assurances.

En 2021

e Avantages a court terme : le montant des rémunérations
versees au président du conseil dadministration, au
directeur général, au directeur genéral adjoint et aux
administrateurs de CNP Assurances se monte a 2 273189 €
(incluant réemunération fixe, variable, rémunérations des
administrateurs, avantages en nature).

e Avantages a long terme : le montant cumulé des sommes
provisionnées ou constatees par CNP Assurances, aux fins
de versement de pensions ou de retraite au directeur
general adjoint de CNP Assurances, s'éleve a 4 478 359 €.
Aucune somme n'a été provisionnée ou constatée par
CNP Assurances, aux fins de versement de pensions ou de
retraite au directeur géneéral et au président du conseil
d'administration en raison de l'absence d'engagement de
cette nature a leur profit.

En 2020

e Avantages a court terme : le montant des remunérations
versées au président du conseil dadministration, au
directeur général, au directeur genéral adjoint et aux
administrateurs de CNP Assurances se monte a
2 415 622,97 € (incluant remunération fixe, variable, difféerée
rémunerations des administrateurs, avantages en nature).

* Avantages a long terme : le montant cumulé des sommes
provisionnées ou constatées par CNP Assurances aux fins
de versement de pensions ou de retraite au directeur
géneral (au titre des droits acquis au cours de la péeriode de
salariat anterieure a la nomination de Antoine Lissowski au
mandat de directeur général) et au directeur général
adjoint de CNP Assurances s'éléeve a 8 842 196 €. Aucune
somme n'a été provisionnée ou constatee par
CNP Assurances, aux fins de versement de pensions ou de
retraite au directeur général et au président du conseil
d'administration en raison de l'absence d'engagement de
cette nature a leur profit.
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e Indemnités de fin de contrat de travail : les indemnités de
fin de contrat pour les principaux dirigeants sont regies par
les dispositifs contractuels et conventionnels. Le montant
cumulé des sommes provisionnées ou constatées par
CNP Assurances aux fins de versement d'indemnités de fin
de contrat de travail au directeur genéral adjoint de
CNP Assurances s'éléve a 493 929 €. Aucune somme n'a
été provisionnée ou constatée par CNP Assurances, aux fins
de versement d'indemnité de fin de contrat de travail au
directeur géneral et au président du conseil
d'administration en raison de l'absence d'engagement de
cette nature a leur profit.

e Paiement en actions : aucun paiement en actions n'a éte
réalisé en 2021 au directeur général, au directeur général
adjoint et aux administrateurs de CNP Assurances.

e Indemnités de fin de contrat de travail : les indemnités de
fin de contrat pour les principaux dirigeants sont régies par
les dispositifs contractuels et conventionnels. Le montant
cumulé des sommes provisionnées ou constatées par
CNP Assurances aux fins de versement d'indemnités de fin
de contrat de travail au directeur général (au titre des droits
acquis au cours de la période de salariat antérieure a la
nomination de Antoine Lissowski au mandat de directeur
général) et au directeur général adjoint de CNP Assurances
s'éleve a 966 166 €. Aucune somme n'a été provisionnée
ou constatée par CNP Assurances, aux fins de versement
d'indemnite de fin de contrat de travail au directeur général
et au président du conseil d'administration en raison de
l'absence d'engagement de cette nature a leur profit.

e Paiement en actions : aucun paiement en actions n'a éte
réalisé en 2020 au directeur général, au directeur général
adjoint et aux administrateurs de CNP Assurances.
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La politique de gestion du risque de credit du groupe
CNP Assurances est decrite dans la partie 2. Facteurs de
risque et gestion des risques du document d'enregistrement
universel.

Risque de crédit

242 Risque de change

Les portefeuilles dactifs des entitées du groupe
CNP Assurances sont principalement investis dans leur devise
fonctionnelle et en représentation de fonds assurés, c'est
pourquoi le risque de change est limite (par exemple
l'exposition nette de couverture a une devise autre que l'euro
représente moins de 5 % des placements des societés
frangaises du groupe CNP Assurances).

Par ailleurs, CNP Assurances effectue une analyse de l'impact
net sur le résultat et les capitaux propres d'une appréeciation
de 10 % de l'euro par rapport au dollar et a la livre sterling, les
deux autres principales devises étrangeres auxquelles le
groupe CNP Assurances est marginalement expose, pour ses
actifs et passifs monétaires libellés dans ces mémes devises.
L'impact cumulé estimé représente moins de 2 % du resultat
opérationnel courant pour le dollar et la livre sterling.

Les analyses relatives a l'appréciation de l'euro par rapport au
dollar et a la livre sterling sont effectuées chaque semestre et
eventuellement commentées si la matérialite de leffet de
chacune des devises le justifie.
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La note 8.8 des annexes aux comptes consolides presente
également le portefeuille obligataire du groupe CNP Assurances
consolidé par notation des émetteurs.

Le groupe CNP Assurances est aussi expose au risque de
change sur le réal brésilien, compte tenu de son activite et de
ses filiales au Breésil.

Des simulations sur limpact d'une baisse de 20 % du cours du
réal sont effectuées. Dans l'hypothése ou aucune couverture
ne serait mise en place, un tel scénario aurait un impact
negatif inférieur a 5 % sur le resultat net part du Groupe. La
politique de couverture prend en compte ce risque et vise a le
limiter par des achats d'options protégeant contre la baisse
du réal. Apres couverture, l'impact du scénario baissier sur le
réal est inférieur a 2 % du résultat net part du Groupe.

Enfin, les variations du cours du réal peuvent avoir un impact
sur les capitaux propres via les écarts de conversion.

24.3 Risque de taux des actifs financiers

L'objectif est de présenter diverses informations sur l'exposition au risque de taux pour chacune des catégories d'actifs et

de passifs financiers.

24.3.1 Cap et floor

Cette annexe présente le nominal des caps et des floors par niveau de strike et par durée résiduelle au 31 décembre 2021

et 31 décembre 2020.

24.3.11 Cap et floor au 31 décembre 2021

Durée résiduelle

(en millions d'euros) lan 2ans 3ans 4 ans 5ans 6 ans 7 ans 8ans 9ans 210ans Total
20%et<1% 1023 1233 1073 1971 100,0 1323 987 1949 1055 46267 57883
21%et<2% 0,0 00 36000 0,0 32 61 22 10 0,0 437 36563
22%et<3% 142505 60000 24540 50875 213665 92950 456 646,0 0.0 505 591956
23%et<4% 0.2 15940 101766 230690 23815 0.0 59,0 1510 5000 29280 408593
24%et<5% 5630.0 00 57240 55650 0.0 0.0 810 77,0 489,0 2380 178040
25%et<6% 1850,0 19100 0.0 17 0.0 0.0 8.0 192 0.0 0.0 37890
26%et<7% 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
TOTAL 218330 96273 220619 339202 238512 94334 2946 10891 10945 78870 1310924
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24.3.1.2 Cap et floor au 31 déecembre 2020

Durée résiduelle

(en millions d'euros) lan 2ans 3ans 4 ans 5ans 6 ans 7 ans 8 ans 9ans 210ans Total
20%et<1% 11385 215 44,0 351 535 26,0 756 16.8 346 122 14579
21%et<2% 29 0.0 0,0 36000 0,0 0,0 48 30 22 0,0 36128
22%et<3% 87705 68500 60000 24540 50815 103265 152,7 0,0 0,0 195 396547
23%et<4% 49001 00 15969 101760 230690 23750 0,0 59,0 1510 7293 430562
24%et<5% 23600 38210 00 57240 55650 0,0 0,0 810 77,0 7270 183550
25%et<6% 3000 18500 19100 0,0 0,0 0,0 0,0 0.0 193 00 40793
26%et<7% 0.0 0.0 0,0 0,0 16 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 17
TOTAL 174720 125425 95509 219891 337707 127275 2331 159,8 284,0 14880 110217,6

24.3.2 Taux d'intérét effectif

Cette annexe a pour objectif de présenter les taux actuariels des obligations a taux fixe et des zéros coupons a la date d'achat et a
la date d'arréte.

Les taux actuariels sont presentés sur les principales filiales d'assurance du groupe CNP Assurances :
e France;

e ltalie;

e Brésil;

e Espagne.

24.3.2.1 Taux actuariels a l'achat

31/12/2021 31/12/2020

Titres représentatifs Obligations Titres représentatifs Obligations

d’'une dette - taux fixe (IEIVEINGY  d'une dette - taux fixe taux fixe

France Euro 186 % Euro 213 %
Italie Euro 2,02 % Euro 198 %
Bresil Reéal 6,87 % Réal 753%
Espagne Euro 187 % Euro 211%

24.3.2.2 Taux actuariels a la date de cloéture

31/12/2021 31/12/2020

Titres représentatifs Obligations Titres représentatifs Obligations

d’'une dette - taux fixe (IEIVEINGY  d'une dette - taux fixe taux fixe

France Euro -0,02% Euro -025%
Italie Euro 202% Euro 2,00 %
Bresil Real 1153 % Real 360 %
Espagne Euro 0,18 % Euro 0,00 %
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24.3.3 Valeurs comptables par échéance
24.3.3.1 Valeurs comptables par échéance au 31 décembre 2021

Nature de l'instrument financier

Moinsde Entrelet Entre2et Entre3et Entre4et Plus de

(en millions d'euros) lan 2 ans 3ans 4 ans 5ans 5ans Total
Obligations taux fixe 27 047,3 23 456,6 109391 137449 113684 92 665,6 179 221,9
Obligations zéro coupon 8994 23480 6715 1522,7 18052 12 600,3 19 847,0
Obligations a taux revisable 15 2,0 3,0 3,0 2,0 6,6 18,2
Obligations a taux variable 1553,0 3116,6 25459 1510,2 3000,8 8756,7 204831
Obligations a taux fixe indexées

inflations 208,8 3096,9 704,5 0,0 36,7 51017 91487
Autres obligations 17955 990,7 8334 7788 20844 17592,2 24 075,0
TOTAL 31505,5 33010,8 15 697,5 17 559,5 18297,5 136723,0 252793,8

24.3.3.2 Valeurs comptables par échéance au 31 décembre 2020

Nature de l'instrument financier

Moins de Entrelet Entre2et Entre3et Entre4det Plus de

(en millions d'euros) lan 2ans 3ans 4 ans 5ans 5ans Total
Obligations taux fixe 309326 206003 24383,8 10 4073 13 606,4 866769 1866073
Obligations zéro coupon 806,9 7784 2 256,8 7237 1522,8 129593 19 047,9
Obligations a taux revisable 0,0 15 3,0 20 10 47 12,3
Obligations a taux variable 16704 12771 14961 15705 13423 41737 11530,0
Obligations a taux fixe indexées

inflations 9112 203,0 30371 675,3 0,0 46235 9450,2
Autres obligations 12858 1686,3 950,8 10511 7943 14 8754 20 643,8
TOTAL 35606,9 24 546,7 32127,6 14 430,0 17 266,8 123 3135 247 291,5

24.3.4 Valeurs comptables par échéance des instruments en HTM

24.3.4.1 Valeur comptable au 31 décembre 2021

Valeur comptable des instruments

financiers evalues au cout amorti Moinsde Entrelet Entre2et Entre3et Entredet Plus de
(en millions d'euros) lan 2ans 3ans 4 ans 5 ans 5 ans
HTM 0.0 0,0 0.0 0.0 0,0 739 739
Préts et creances 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
TOTAL 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 73,9 73,9

24.3.4.2 Valeur comptable au 31 décembre 2020

Valeur comptable des instruments

financiers évalues au colt amorti Moinsde Entrelet Entre2et Entre3et Entre4et Plus de

(en millions d'euros) lan 2 ans 3ans 4 ans 5ans 5ans Total
HTM 812 0,0 0,0 0.0 0,0 63,3 1446
Préts et creances 0.0 0,0 0.0 0.0 0,0 0.0 0.0
TOTAL 81,2 0,0 0,0 0,0 0,0 63,3 144,6
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24.3.5 Durée moyenne des titres

Cette annexe a pour objectif de présenter la durée moyenne des titres de dettes pondérée par la valeur comptable, en années.

24.3.5.1 Durée moyenne des titres au 31 décembre 2021

Italie Breésil Espagne
738 517 124 4,27
24.3.5.2 Durée moyenne des titres au 31 décembre 2020
France Italie Bresil Espagne
6.53 513 143 4,40

24.4 Sensibilité de la MCEV® aux risques de marché

Le groupe CNP Assurances met en ceuvre des tests de
sensibilité pour comprendre et piloter la volatilite du résultat
et des capitaux propres. Le management utilise les analyses
de sensibilité de la MCEV® aux risques de marché et
d'assurance.

L'« Embedded Value » du groupe CNP Assurances est établie
selon les « European Insurance CFO Forum Market Consistent
Embedded Value® Principles » (les « principes MCEV ») lancés
en juin 2008, amendeés en octobre 2009 puis mis a jour en
avril 2016.

Le Groupe a retenu une meéethodologie de valorisation des
options et garanties financieres market consistent. Cette
approche implique une détermination objective des
hypotheses financiéres en référence aux conditions de
marché du 31 decembre 2021.

Les calculs dEmbedded Value se fondent sur de nombreuses
hypotheses financieres, techniques, sur le comportement des
assures, sur la fiscalite et sur d'autres facteurs dont la plupart
ne sont pas sous le controle direct du management du
Groupe. Il est des lors envisageable de constater un écart
entre l'hypothese retenue et l'expérience future.

La MCEV® est la somme de :

e lactif net reevalué qui correspond a la valeur de marche
des actifs en représentation des fonds propres apres
deéduction des actifs incorporels, des passifs subordonnés
et des autres éléments valorisés par ailleurs dans la valeur
d'In-Force. L'actif net réévalue est déterminé a la date
d'évaluation au niveau consolidé en excluant les intéréts
minoritaires et se décompose en capital requis et free
surplus ;

e la valeur du portefeuille (« In-Force ») qui correspond a la
valeur actualisée des profits futurs nets d'impdts géneres
par les polices en portefeuille a la date d'évaluation. Les
principes MCEV® précisent que la courbe des taux de
référence peut étre determinee a partir de la courbe des
taux swaps, potentiellement ajustée et notamment pour
permettre une convergence avec les exigences de la
réglementation Solvabilite 2. Sur la zone euro la courbe des
taux est extrapolée avec un point d'entree a 20 ans qui
converge sur 40 ans selon la technique de Smith-Wilson,
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vers le taux forward ultime qui s'établit a 3,6 %. Pour le
Brésil, le point d'entrée se situe a 10 ans et la courbe des
taux converge sur 50 ans vers le taux forward ultime a
5,50 %. Pour déterminer la courbe des taux de référence, le
Groupe a choisi de s'aligner sur les exigences de la
reglementation prudentielle Solvabilite 2, et d'utiliser les
courbes fournies par 'EIOPA. Les niveaux des corrections
de risque de crédit et de correction pour volatilité au
31 décembre 2021 pour les différentes zones au sein de la
zone euro sont identiques a celles au 31 decembre 2020.

Les sensibilités de la MCEV® aux risques de marché visent a
évaluer limpact d'une variation des taux d'interét et des
actions sur la MCEV®. Le périmétre couvert par ces analyses
reprend outre CNP Assurances SA, les filiales les plus
significatives du Groupe en France, Europe hors France (a
l'exclusion de CNP Vita Assicurazione et CNP Vita Assicura,
non intégrées dans le périmétre MCEV) et Amérique latine.
En 2018, les sensibilites etudiees ont éte mises en cohérence
avec celles requises dans le cadre de Solvabilite 2 et sont les
suivantes :

e courbe des taux +/- 50 points de base : cette sensibilité
correspond a une translation de la courbe des taux swap de
50 points de base a la hausse ou a la baisse. Ceci induit :

° une réévaluation de la valeur de marché des actifs de
taux en portefeuille,

e un ajustement des taux de réinvestissement de toutes
les classes d'actifs de 50 points de base, et

® une mise a jour des taux d'actualisation.

L'impact sur la provision mathématique initiale des contrats
en unités de compte n'est pas valorisé ;

e baisse des marchés actions et immobiliers de 25 % : cette
sensibilite permet d'evaluer limpact sur la valeur d'une
baisse immeédiate du niveau des indices actions et
immobilier de 25 %. Ce choc induit une baisse de 25 % de la
valeur de marché des actions et de limmobilier, ainsi
qu'une baisse des provisions mathéematiques des contrats
en unités de compte pour leur part investie dans ces actifs.

Toutes les sensibilites s'entendent nettes d'impdts et d'intéréts
minoritaires et, le cas échéant, nettes de la participation
des assures.
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ANALYSE DE SENSIBILITE MCEV® AU RISQUE DE TAUX D'INTERET ET ACTIONS AU 31 DECEMBRE 2021

Taux d'intérét Taux d'intérét

(en millions d'euros) +50 pb -50 pb Actions - 25 %
Impact MCEV® * 1754,9 -23132 -33015

*  Lecalcul de limpact MCEV® est basé sur des données estiméees

ANALYSE DE SENSIBILITE MCEV®© AU RISQUE DE TAUX D'INTERET ET ACTIONS AU 31 DECEMBRE 2020

Taux d'interét Taux d'interét
(en millions d'euros) +50 pb -50 pb Actions - 25 %
Impact MCEV® * 25767 -3120,3 -32652

*  Lecalcul de limpact MCEV® est basé sur des données estimées

Les sensibilités aux risques d'assurance sont présentees en note 26.

NOTE 25 Risque de liquidité et adéquation actif-passif
25.1 Risque de liquidité

25.11 Flux futurs d'actifs

L'objectif de cette annexe est de présenter lensemble des flux futurs d'actifs par tranche d'échéance (c'est-a-dire remboursements, coupons).

25.1.11 Flux futurs d'actifs au 31 décembre 2021

Intention de gestion

(en millions d'euros) Inférieur alan Entrelet5ans Entre5et10ans Plus de 10 ans
AFS 31322 73871 67 559 60 889
Trading et FVO 1683 4036 1749 1141
HTM 0 0 0 74
Préts et creances 0] 0 0] 0]

25.1.1.2 Flux futurs d'actifs au 31 décembre 2020

Intention de gestion

(en millions d'euros) Inférieur alan Entrelet5ans Entre5et10ans Plus de 10 ans
AFS 35796 83116 60 977 42 975
Trading et FVO 2053 4 465 1775 1114
HTM 66 0 0 63
Préts et creances o] 0] 0] 0]

25.1.2 Projections de paiements par échéance

Cette annexe presente les estimations de paiements, rachats et rachats partiels liés a des contrats d'assurance et d'investissement
vie, épargne, retraite et dommages.

Le total des projections est supérieur aux soldes bilanciels publiés, car il s'agit des flux sortants capitalisés.
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25.1.2.1 Projections de paiements par échéance au 31 décembre 2021

Inférieur Entrelet Entre5et Entre1O et Plus de
(en millions d'euros) alan 5 ans 10 ans 15 ans 15 ans
Passifs liés a des contrats d'assurance et d'investissement
(y compris UC) 28 287,6 82 478,8 67774,4 44 8218 128 3444
25.1.2.2 Projections de paiements par échéance au 31 décembre 2020
Inférieur Entre 1 et Entre 5et Entre 10 et Plus de
(en millions d'euros) alan 5ans 10 ans 15 ans 15 ans
Passifs lieés a des contrats d'assurance et d'investissement
(y compris UC) 27 589,0 77 962,1 63 4995 43 4465 102 169,2
25.1.3 Passifs immeédiatement rachetables
(en millions d'euros) 31/12/2021 31/12/2020
Passifs immediatement rachetables 294 232,0 265 466,3
Passifs non rachetables immédiatement 85709,2 80 0444

Le montant des passifs immeédiatement rachetables au
31 décembre 2021 est de 2942 Md€ (2655 Md€ au

Ne peuvent faire lobjet d'un tel rachat les contrats
emprunteurs, les contrats de prévoyance collective, certains

31 décembre 2020). Ce montant représente les passifs des
contrats d'assurance vie et d'investissement comptabilises au
bilan qui pourraient étre rachetés ou transférés par les

contrats avec sortie en rentes et les contrats « loi Madelin ».

Il est a noter que ce montant maximal de contrats qui
pourraient faire l'objet d'un rachat ne prend pas en compte le

assures, tels que stipulé par leur contrat. comportement des assurés qui tend a allonger

significativement la duration effective des passifs telle que
présentée dans les projections de paiements a la note 25.1.2.

25.2 Gestion actif/passif

La politique de gestion actif/passif du Groupe est décrite dans la partie 2 « Facteurs de risque et gestion des risques » du
document d'enregistrement universel.

25.3 Adéquation actif/passif des contrats en UC

(en millions d'euros) 31/12/2020
Immeubles de placement en représentation des contrats en UC 20169 16724
Actifs financiers en représentation des contrats en UC 822435 653327
Titres mis en équivalence en représentation des contrats en UC

(parts d'OPCVM et de SCI consolides) 0.0 0,0

Autres actifs en représentation des contrats en UC
(ex : actifs non financiers détenus dans une SCI consolidée) 0.0 0.0

TOTAL VALEUR COMPTABLE DES ACTIFS REPRESENTANT LES CONTRATS EN UC 84 260,3 67 005,0
Passifs des contrats financiers en UC 10757,3 95595
Passifs des contrats d'assurance en UC hors provisions pour garantie plancher 737779 57 293,2
TOTAL PASSIFS CONTRATS EN UC 84 535,2 66 852,7
Provisions pour garantie plancher 449 2,0
TOTAL PASSIFS CONTRATS EN UC 84 580,1 66 854,7

L'inadequation actif/passif des contrats en UC correspond notamment aux provisions pour sinistres a payer et autres provisions
relatives aux contrats en UC qui sont incluses dans les passifs des contrats en UC, mais ne sont pas adossées par des actifs
identifies pour les besoins de la note comme representant les contrats en UC.
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NOTE 26 Risques liés aux contrats d’assurance et financiers

26.1 Gestion des risques liés aux contrats d'assurance et financiers

Les activités d'assurance du Groupe l'exposent a des risques
concernant principalement la conception des produits,
l'évaluation des provisions et la strategie de réassurance.

Le groupe CNP Assurances s'est doté d'outils de pilotage
necessaires a la mesure des objectifs qu'il s'est fixe.

Ces outils de pilotage doivent permettre :

e danalyser la profitabilite ajustee du lors du

lancement de nouveaux produits ;

risque

e de décliner au niveau de chaque métier du groupe
CNP Assurances leur propre contribution attendue a la
réalisation de ces objectifs ;

e danalyser les conditions de formation du résultat et de la
création de valeur, pour apprécier lopportuniteé de
souscrire de nouveaux contrats, ainsi que la bonne
adéquation de la tarification et du provisionnement ;

26.2 Termes et conditions des contrats

e d'analyser l'évolution des risques ;
e d'optimiser les stratégies de reassurance ;

e de définir les processus de suivi et d'escalade en cas de
dépassement des seuils d'appétence aux risques.

Ces analyses regulieres sont completees de stress-tests sur
les principales hypotheses financiéres et techniques afin
d'apprécier limpact de ces dernieres sur les indicateurs de
mesure.

Des travaux de prévision des évolutions du passif et de l'actif
de l'entreprise sont réalisés annuellement et sont utilisés dans
le cadre de la détermination des taux de participation aux
bénéfices pour l'année en cours, et de l'eélaboration du plan
d'affaires de l'entreprise pour les exercices en cours et ultérieurs.

La politique de gestion des risques du Groupe est decrite dans
la partie 2 « Facteurs de risque et gestion des risques » du
document d'enregistrement universel.

26.2.1 Nature des risques couverts par classe de contrats

Le Groupe propose une gamme compléte de produits
d'assurance en France, en Amérique latine et dans plusieurs
pays d'Europe autres que la France.

Les principaux contrats d'assurance individuelle proposés aux
clients de CNP Assurances sont les contrats d'épargne, les
contrats de rentes viageres differées avec sortie obligatoire ou
facultative en rentes et les contrats de capital différé avec
contre-assurance. Dans le cadre de ces contrats, le Groupe
propose des supports de placements en euros et/ou des
supports en unités de compte.

Les contrats collectifs proposés par le Groupe sont
essentiellement des contrats de retraite a cotisations définies,
des contrats de retraite par capitalisation collective en points
avec valeur du point garantie, des contrats de prévoyance et
des contrats emprunteurs.

A ces contrats sajoutent des contrats dommages et
responsabilité civile commercialisés par les filiales CNP
Seguros Holding Brasil SA au Brésil et CNP Cyprus Insurance
Holdings a Chypre et en Gréce. La part des engagements au
titre des contrats dommages et responsabilité civile est faible,
comparativement aux engagements attachés a la personne
garantis par le Groupe et les risques specifiques associes ne
sont pas détaillés ici.

Les risques de lassureur different selon l'objet du contrat
d'assurance:

Les contrats d'épargne générent des risques
de nature essentiellement financiere

Au sein de ces categories de contrats, on distingue :

e les contrats ou supports libellés en euros pour lesquels
l'assureur accorde une garantie de capital, complétee
d'une participation aux bénéfices. La garantie du capital
inclue dans les contrats d'épargne occasionne un risque
pour l'assureur en période de taux bas. Ces garanties sont
porteuses de risques financiers (cf. paragraphe 2.1.1 sur les
risques lies aux marchés financiers du document
d'enregistrement universel et cf. note 26.4 « Risque de taux
garantis des passifs relatifs aux contrats »). La plupart des

produits d'épargne peuvent étre rachetés par les assurés a
une valeur fixée contractuellement avant l'échéance du
contrat. Les rachats de polices deépendent de la
performance des marchés financiers, de la performance
des contrats offerts par la concurrence, des
comportements (besoin de liquidite des clients par
exemple), de la confiance des clients, de la fiscalite et
d'autres facteurs liés a ceux-ci. Des rachats importants
pourraient avoir des impacts significatifs sur les résultats ou
la solvabilite dans certains environnements défavorables.
Par exemple, les produits d'épargne en euros sont exposes
au risque de rachat en cas de forte et rapide remontée des
taux d'intérét : celle-ci peut occasionner des realisations de
moins-values latentes financeées en partie par les fonds
propres du Groupe et affecter ainsi le résultat et la
solvabilité du Groupe (cf. paragraphe 2.11 sur le risque lie
au taux d'interét du document d'enregistrement universel) ;

e les contrats en unités de compte pour lesquels l'assure
supporte le risque financier et pour lesquels l'assureur
s'engage sur la liquidité de lactif : si l'actif ne peut étre
revendu sur le marche, cela peut engendrer une perte pour
l'assureur qui doit alors honorer les sorties des contrats (en
cas de deces, rachat ou autre) sans pouvoir les financer par
la vente de l'actif. Enfin, l'assureur est eégalement concerne
par le risque financier dans la mesure ou une baisse de la
valorisation des actifs concernes reduit lassiette de
prelevement des chargements sur encours.
CNP Assurances a identifie ces différents risques et les
unités de compte proposées a la commercialisation font
l'objet d'un processus interne d'analyse et de sélection. En
complément, le risqu