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Présentation de l'entreprise - Rapport intégré

Le mot de la directrice generale du groupe CNP Assurances
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Le mot de la directrice
générale du groupe
CNP Assurances

C’est un plaisir pour moi d'introduire
pour la premiére fois le document
d’enregistrement universel

de CNP Assurances en qualité

de directrice générale du Groupe.
C'est aussi une fierté et ce,

pour cing raisons.

Les résultats financiers de CNP Assurances pour l'année 2023
sont excellents, et en progression dans toutes les zones
geographiques. Ils nous permettent de verser un dividende de
1,9 Md€ a notre actionnaire, La Banque Postale, tout en
conservant une capacité de développement intacte. Cela
souligne la force de notre modéle diversifié ou s'operent des
compensations entre zones geographiques et entre segments,
selon la conjoncture. Notre patrimoine économique, qui est la
somme de nos richesses passees et futures, progresse dans le
méme temps de 2,6 Md€, preuve de la capacité d'adaptation de
CNP Assurances et de la resilience de notre modele.

L'autre performance dont je suis fiére est extra-financiere.

En 2023, nous avons avance sur tous les engagements de notre
raison d'étre et nos indicateurs ont fait l'objet d'un audit externe,
attestant de la sincérité de notre démarche autant que de la
place absolument strategique qu'elle occupe désormais dans
l'entreprise. L'engagement de long terme de CNP Assurances
en faveur de l'égalité professionnelle femmes-hommes est
salué une nouvelle fois d'un indice égalite de 100/100 !
L'engagement de reduire le taux d'effort de nos clients est lui
aussi essentiel pour marquer notre différence, et l'énergie
déployeée par 'ensemble des collaborateurs de toutes les
entités du Groupe pour leur simplifier l'assurance porte ses fruits
et nous rapproche de nos objectifs en ce domaine. Enfin, la
progression de nos investissements verts de 2 Md€ nous
permet d'atteindre les 30 Md<€ a fin 2025 sur lesquels nous
nous sommes engages.



Ces résultats démontrent Uefficacité de la stratégie de

CNP Assurances dont je me suis vu confier la poursuite
résolue par le conseil d’'administration, au début de cette
annee 2024. Notre feuille de route s'appuie sur nos trois
piliers : renforcer nos fondamentaux sur les marchés de
l'épargne et de 'emprunteur notamment et conforter toujours
plus les liens avec notre partenaire historique au Bresil,

Caixa Econémica Federal ; déevelopper des leviers de
croissance et de diversification de nos zones géographiques,
de nos produits d'assurance de biens et de personnes en tant
qu'assureur complet, et de nos partenariats de distribution,
notamment grace a la force de notre partenariat avec

La Banque Postale ; enfin, poursuivre la transformation

de notre modele en innovant pour repousser les limites

de l'assurabilite et protéger encore et toujours le plus grand
nombre mais aussi en nous montrant de plus en plus utiles
dans la chaine de valeurs de nos partenaires. En résumé, nous
allons rester fideles a ce modele solide, international et multi
partenarial qui fait la difference de CNP Assurances, grace a la
mobilisation et 'engagement de tous les collaborateurs,

au bénéfice de l'ensemble de nos parties prenantes.

+1 5 Mde

Progression de notre patrimoine économique
en 2023, qui est la somme de nos richesses
passees et futures.

Présentation de l'entreprise - Rapport intégré
Le mot de la directrice générale du groupe CNP Assurances

La confiance qui m'est accordée aujourd’hui par le Groupe
est naturellement une source de fierté. Jai rejoint

CNP Assurances il y a 18 ans et j'y ai construit tout mon
parcours professionnel. Je me suis investie avec passion dans
mon métier d'assureur et je suis profondément attachée a la
culture de notre entreprise, a ses valeurs d'ouverture aux
autres et au monde, a son projet de developpement, et
par-dessus tout a sa vision utile de l'assurance qui la rend
singuliere et pionniere d'une sociéte plus inclusive et plus
durable. Cette confiance m’honore et m'oblige.

Je sais que pour accomplir cette mission, je peux compter
sur les femmes et les hommes qui composent notre
collectif d'assureurs, enrichi cette année de l'arrivée de
nouvelles expertises, dans le domaine de l'assurance de
biens et de la prévoyance notamment. Ce sont eux la force
de notre Groupe ! D'lssy-les-Moulineaux ou Angers en
France, de Dublin a Milan ailleurs en Europe et de Sao Paulo
et Buenos Aires en Ameérique latine, tous sont aussi attachés a
notre entreprise, a ses valeurs et fiers de porter et incarner sa
raison d'étre au quotidien. Depuis ma nomination, j'ai continué
a beaucoup echanger avec les equipes. Je les connais bien et
notre dialogue se poursuivra naturellement en 2024, parce
que je suis convaincue que le succes d'une entreprise repose
sur sa capacité a embarquer tous les collaborateurs. Alors oui,
je suis fiere de pouvoir m'appuyer sur un collectif aussi
engage a assurer un monde plus ouvert !

Marie-Aude Thépaut

+ 2 Md€

Progression de nos investissements verts
qui atteignent 27,2 Md<€ a fin 2023
pour un objectif de 30 Md<€ a fin 2025.

100/100

Indice d'égalité professionnelle
femmes-hommes
chez CNP Assurances.

6 023

Nombre total de collaborateurs
de CNP Assurances SA et de ses filiales,
dans le monde (6 966 au niveau Groupe).
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1 Présentation de l'entreprise - Rapport intégré
Le groupe CNP Assurances d'un coup d'oeil

Le groupe CNP Assurances d’'un coup d’ceil

1 raison d’étre...

Assureurs et investisseurs responsables animes par la vocation citoyenne
de notre Groupe, nous agissons avec nos partenaires pour une sociétée
inclusive et durable en apportant au plus grand hombre des solutions
qui protégent et facilitent tous les parcours de vie.

2 métiers

Assureur

e Assureur de personnes : prévoyance, protection de
lemprunteur en cas de coup dur, dependance, sante
individuelle et épargne a travers l'assurance-vie.

e Assureur de biens : IARD (incendie, accidents et risques
divers), une expertise renforcée suite au rapprochement
avec La Banque Postale.

Investisseur

e Investisseur de long terme, CNP Assurances place les
primes et l'épargne des assurés dans des dettes d'Etat, des
infrastructures (réseau de transport d'électricite, de fibre, de
distribution d'eau) et dans des entreprises diversifiees
geographiquement et sectoriellement.

¢ Investisseur responsable animé par la vocation citoyenne
du groupe, CNP Assurances optimise la performance
autant que l'impact de ses investissements sur la societe et
la planéte en sélectionnant ses actifs a l'aune de critéeres
environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESQG).

Multi-partenariat

36 mittions

d'assurés en
protection/prévoyance®

et
14 millions

d'assureés en épargne/retraite
dans le monde ®

+de 415 mae

investis dans tous
les secteurs

91-

des actifs gerés avec
des critéres ESG

Le groupe CNP Assurances ® co-congoit ses solutions avec des partenaires qui les distribuent au plus grand nombre.

5 partenaires bancaires de long terme

La Banque Postale (jusqu'en 2036) et BPCE (2030) en France,
Caixa Econémica Federal au Bréesil (2046), UniCredit en ltalie
(2024) et Santander Consumer Finance en Europe (2034).

71

du chiffre d'affaires ? avec
5 principaux partenaires

340 partenaires en France et un réseau
de distribution en propre

Des acteurs de la protection sociale, du creédit et de l'épargne
patrimoniale.

63,5
du chiffre d'affaires @
en France

(1) Périmetre groupe CNP Assurances, c'est-a-dire CNP Assurances SA et ses filiales ainsi que CNP Assurances IARD, CNP Assurances Santé individuelle,

CNP Assurances Prevoyance et CNP Assurances Conseil et Courtage
(2)  Donnée non GAAP

6 CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2023



Présentation de l'entreprise - Rapport intégré
Le groupe CNP Assurances d'un coup d'ceil

Multi-pays

Le Groupe adapte ses solutions aux realités economiques,
societales et culturelles de chaque pays

5¢ assureur européen®
Actif dans 17 pays

5 476 collaborateurs

22 millions d’assurés
en protection des biens
et des personnes

8 millions d’assurés
en épargne/retraite

Amérique latine

3¢ assureur brésilien®

Présent en Argentine
depuis 1995

1490 collaborateurs

Buenos Aires I .
14 millions d’assurés

en protection des biens
et des personnes

6 millions d’assureés
en epargne/retraite

(1)  Bloomberg février 2024, en termes de taille d'actifs au bilan

(2) pour la retraite et l'assurance emprunteur consommation, avec respectivement 14,9 % et 10,3 % de parts de marché. Au global, Caixa Vida e
Previdéncia est 3° assureur avec 7,7 % de parts de marché (Donnéees SUSEP, au 31 décembre 2023)

CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2023
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Présentation de l'entreprise - Rapport intégré
Sélection de faits marquants de l'année 2023

Sélection de faits marquants de l'année 2023

» Nouvelle garantie
« Aide a la famille »
en assurance de prét
immobilier

» Au Brésil, finalisation
des 5 acquisitions
annoncees en 2022

@® Février

» CNP Assurances rejoint
« Working with Cancer »

» 1°" contrat d’'assurance
emprunteur labellisé
« Positive Assurance »

./

Mars

» Lancement de la marque
CNP Seguradora pour porter
le modéle ouvert au Brésil

CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2023

® Janvier / O

Juin
» Moody’s confirme sa notation
a Al perspective stable

» Nominations stratégiques au
Brésil, en Italie et en Irlande pour
accompagner le développement
a l'international

Avril

» Application de la nouvelle
norme IFRS 17 aux comptes 2022

» Création de CNP Assurances Holding
rassemblant les activités d'assurance
de La Banque Postale et de CNP Assurances



)

® Aout

» 1°r contrat en modéle ouvert
avec la poste brésilienne Correios

® Septembre

» Lancement de CNP ALYSES, plateforme
digitale experte dediee aux CGPI

» Lancement d’'un fonds de 1 Md€
en faveur de la transition energétique

Présentation de l'entreprise - Rapport intégré 1
Sélection de faits marquants de l'année 2023

@® Décembre

» Labellisation
ADEL-AI Act
des plateformes
de services

—e

Octobre

» Lancement du support
EuroCroissance 100-10 ans

» Fitch Ratings confirme
sa notation a A+

o—

Novembre

» S&P Global Ratings maintient
sa notation a A+ perspective negative

» 3¢ accord sur la Qualité de vie et
des Conditions de Travail 2024-2026

CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2023 9
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Présentation de l'entreprise - Rapport intégré

Solide

Solide

L'adossement de CNP Assurances au pole financier public frangais
P12 combiné a son modéle d'affaires robuste et agile P14 et a son
profil de risques équilibré P16 scelle la solidité du Groupe.

Les performances de 2023 dans le contexte économique complexe
en attestent et lui valent la confirmation de toutes ses notations

financieres P18.

11  Acteur du grand poéle financier public francais

En 2018, le ministéere de l'Economie et des
Finances initiait la création d'un « grand péle
financier public », au service de lintérét general
Ce péle se concrétise dans le rapprochement
entre le groupe La Poste et la Caisse des
Depodts d'une part, et La Banque Postale et
CNP Assurances d'autre part. Ensemble, ces
entités peuvent mieux mobiliser leurs capacités

@® Awril2023

Le groupe CNP Assurances devient un assureur complet

Les 900 collaborateurs de La Banque Postale experts des activites dassurances rejoignent le groupe
CNP Assurances. Toutes les activites assurantielles sont regroupées au sein de CNP Assurances Holding,
entité détenue a 100 % par La Banque Postale. Cette étape marque la finalisation du modele de
bancassurance complet (assurances de biens et de personnes) du grand péle financier public.

@® Juin2022

d'actions au service des grandes mutations de
la sociéte tout en renforgant leurs capacités de
développement et consolidant leurs modeles.
En devenant lunique vecteur assurantiel du pole,
CNP Assurances élargit sa palette assurantielle
a la protection des biens, enrichit sa proposition
de valeurs a ses partenaires et renforce son
utilité vis-a-vis de toutes ses parties prenantes.

Aprés le rachat de la participation de BPCE dans CNP Assurances et le succes de son offre publique

V‘/\

Mars 2020
Vers un grand pole financier public

Dans le cadre du projet de constitution d'un grand péle financier public, des echanges et transferts de titres
ont lieu entre actionnaires publics de CNP Assurances : la Caisse des depots monte a 66 % du capital de

La Poste apres lui avoir apporte sa participation dans CNP Assurances (40,87 %). La Poste quant a elle
transmet cette participation a La Banque Postale, sa filiale a 100 %. Cette derniere detient desormais

62,13 % des actions de CNP Assurances.

/ Un actionnaire unique pour CNP Assurances

CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2023

dachat, La Banque Postale devient lactionnaire unique de CNP Assurances et realise la sortie de la cotation
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Le grand péle financier public

o
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UE
POSTALE
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Présentation de l'entreprise - Rapport intégré
Solide

assurances

g . 100 %
REPUBLIQUE |
FRANCAISE | ~—
iberté 34 %
et .
Fraternité
LA POSTE
GROUPE
66 %

des Dépots

GROUPE

Societé anonyme a capitaux 100 % publics, au service des
citoyens, La Poste est la premiéere entreprise de services de
proximité humaine, avec un réseau de pres de 17 000 points
de présence en France, auxquels s'ajoutent le quadrillage du
territoire assure par les facteurs.

Les 238 00O collaborateurs du Groupe, dans l'ensemble de
leurs metiers (courrier, banque, colis, réseau des points de
contacts, outils numériques, assurances..) sont guides par une
méme ambition : devenir la premiere plateforme européenne
du lien et des échanges, humaine et digitale, verte et
citoyenne, au service de ses clients dans leurs projets, et de la
societé toute entiere dans ses transformations societales,
economiques et écologiques. Son rapprochement avec le
Caisse des Depdts permet d'exploiter les synergies sur des
projets relatifs a la lutte contre les fractures territoriales, la
logistique urbaine, la transformation numeérique des territoires,
la transition énergétique et écologique, les services a la
personne et la silver économie.

Le groupe La Poste est egalement présent dans 63 pays, sur
les 5 continents .

Sa filiale de bancassurance, La Banque Postale nee en 2006
avec une vocation citoyenne, porte ses valeurs de confiance, de
proximité et d'accessibilite. Son modele d'affaires diversifié lui
permet d'accompagner 20 millions de clients personnes physiques
et morales avec une gamme complete accessible a tous
(banque de détail, banque de financement et d'investissement,
assurances..). Banque citoyenne, La Banque Postale est aussi
un investisseur responsable mobiliseé en faveur d'une « transition
juste ». Ses performances extra-financieres, reflets de son
ambition de devenir la référence mondiale de la finance
durable, en témoignent @,

En devenant l'actionnaire unique du groupe CNP Assurances en
2022, La Banque Postale a poursuivi sa construction de
bancassureur international d'envergure.

CNP Assurances de son cété renforce sa solidité, son ancrage
citoyen et responsable et accéde a de nouvelles potentialités
de developpement, en tant qu'assureur de biens et de
personne, membre du poéle financier public frangais.

(1) Plus de précisions dans le Document d Enregistrement Universel du groupe La Poste

(2) Cf La Banque Postale, « Rapport intégre 2022 »

CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2023
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1 Présentation de l'entreprise - Rapport intégré
Solide

1.2 Un modéle d’'affaires robuste et agile

Au cceur du modeéle d’'affaires du groupe CNP Assurances® -

Défis et solutions | Atouts |

Dans un environnement 36 millions d’assureés
de marché incertain en protection des biens
@» Diversifier le mix d'activités vers et des personnes et 14 millions
X les unités de compte et les activités en épargne/retraite dans le monde
de risques
L'expertise pointue
des 6 966 collaborateurs
Dans un marché tant en matiére d'assurance
européen mature que d'investissement
@ Trouver des relais de croissance
et de nouveaux partenariats, Des partenariats
en particulier a l'international bancaires de long terme

avec des perspectives scellées
jusqu'en 2030, 2036 voire 2046

— Face aux attentes .
S &  accruesdes clients Des partenaires
N 8 J/ Faciliter tous les parcours de vie distributeurs diversifiés

en combinant humain et digital
Des positions fortes
en France, en ltalie et au Bresil

Face a l'urgence écologique

Optimiser limpact des Le rapprochement
investissements et des offres sur avec La Banque Postale
le climat et la biodiversite porteur de diversification

et d'innovation

Une situation financiére solide
confortée par l'appartenance
au pole financier public

Renforcer les fondamentaux, développer des leviers

(1) Périmétre CNP Assurances Holding
(2) Perimetre CNP Assurances SA France (Epargne/retraite)
(3) Versés par CNP Assurances SA

12 CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2023



Présentation de l'entreprise - Rapport intégrée 1
Solide

« Assureurs et investisseurs responsables animés par la vocation citoyenne de notre Groupe,
nous agissons avec nos partenaires pour une société inclusive et durable en apportant au plus
grand nombre des solutions qui protégent et facilitent tous les parcours de vie. »

‘ W RAISON D'ETRE

m Création de valeur

Assureur et investisseur

responsable Clients
» augmentation des rendements
des contrats d'assurance vie
en euros de 93 cts, avec un
taux moyen de 2,52%? en 2023

Mutualiser
les risques pour Partenaires
rendre .l assurance » 4,1 Md€ de commissions
accessible au plus o
grand nombre \ versees
. Augmenter Collaborateurs
g‘araln;'r , les impacts positifs » 0,7 Md€ de salaires verses®
l ans la tt,lree et réduire les
cél] couverture impacts negatifs des . .
es risques investissements et Ac?'on“a_'re
des offres pour une et investisseurs
societe inclusive et » 1,9 Md€ de dividendes®
durable et 0,2 Md€ d'intéréts verses®
Sécuriser L
les primes et Sociéteé
l'épargne des » 0,7 Md€ d'impét sur

assures dans

les sociétés paye®
le temps pay

Planéte

» 27,7 Md€ d'encours
d'investissements verts®

de croissance et de diversification, et transformer le modeéle

CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2023 13
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Présentation de l'entreprise - Rapport intégré
Solide

1.3  Un profil de risques équilibré

La gestion des risques vise a sécuriser la prise de décision et les processus du groupe CNP Assurances. Elle s'attache a mobiliser
l'ensemble des collaborateurs autour de la gestion et de la surveillance des principaux risques afin de préserver la valeur du
Groupe.

Sept familles de risques

Les principaux risques auxquels le groupe CNP Assurances est exposé sont inhérents a la nature de ses activités et a
l'environnement economique, concurrentiel et reglementaire dans lequel elles s'exercent.

@ Risques opérationnels

Risques liés a une

Risques de liquidité

Risque d'incapacite a

@ Risques stratégiques
et business

Risque de pertes de valeur
lie a des difficultes de mise
en ceuvre de la stratégie

du Groupe ou a la realisation
de son business plan.

Risques de crédit
et de contrepartie

Risque de pertes engendrees
par la possibilitée de non-
paiement des engagements
d'une contrepartie.

Risques de marché et
de gestion actif/passif
Risques lieés aux taux d'interét,
risque lie a la valorisation et
au rendement des actions.

disposer de suffisamment de
liquidités pour faire face a ses
engagements a court terme:
paiement des sinistres,
rachats de contrats ou autres
engagements financiers.

Risques techniques
d’assurance

Risque de pertes resultant
d'une évolution défavorable
de la valeur des
engagements d'assurance
par rapport aux montants
percgus, résultant d'une
mauvaise estimation de la
tarification, de la sinistralite,
et/ou de rachat par l'assure
de ses contrats d'assurance.

inadéquation ou une
défaillance attribuable a des
procedures, aux personnels,
a des systemes internes ou

a des evenements exterieurs.

@ Risques ESG

Risques d'impact financier
negatif sur le Groupe
déecoulant des impacts
actuels ou futurs des facteurs
Environnementaux, Sociaux
et de Gouvernance (ESG) sur
ses clients/contreparties ou
ses actifs investis.

Le profil de CNP Assurances se caractérise par la prédominance de deux risques : les risques de marché (44 % du SCR ® & fin
2023) lies aux taux d'intérét eu égard a limportance des engagements avec garanties en Euro, et les risques cyber et les risques
liés aux partenariats. Le modele d'affaires du Groupe repose en grande partie sur la pérennité des partenariats actuels et sur sa

capacité a en nouer de nouveaux.

Une double évaluation

Les risques sont evalues chaque année, dans le cadre de la
mise a jour de la cartographie des risques du conglomérat
financier La Banque Postale. Elle conjugue deux approches :

e une approche quantitative via l'estimation de limpact de
réalisation du risque sur le taux de couverture ou le résultat
du Groupe ;

* une approche qualitative, dite « a dire d'expert », qui peut
tenir compte de la fréquence d'occurrence du risque ainsi
que des aspects relatifs a limage, a 'humain (préjudice
physique ou moral), aux aspects reglementaires et
Jjuridiques ou tout autre element pertinent.

Les risques sont présentés en cotation residuelle, qui peut
étre « faible », « modéree », « majeure » ou « critique ». Elle
resulte de la notation brute, atténuée des actions de
remédiation mises en place pour encadrer le risque.

(1) Solvency Capital Requirement : Capital de Solvabilité requis

Les cotations de 2023 sont globalement a la hausse par
rapport a 2022, notamment en raison de la pression des taux
en France comme en ltalie et de la volatilité accrue des fonds
propres qu'implique la norme IFRS 17.

Les risques sont également évalués dans le cadre de
IORSA @, Ce processus continu de gestion des risques
coordonne et consolide l'ensemble des processus relatifs a
lidentification, la quantification, la gestion, le pilotage et
l'information des risques.

Les résultats de l'évaluation ORSA font l'objet d'un rapport
annuel a destination de l'Autorité de regulation. En cas
d'évolution significative du profil de risque, il est actualisé de
facon ponctuelle.

(2)  Own Risk and Solvency Assessment : évaluation interne des risques et de la solvabilité
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Une gestion des risques a tous les niveaux

Le conseil d'administration

deéfinit les orientations stratégiques en matiere de gestion des risques, en s'appuyant eéventuellement sur le comite des risques.
Il valide en particulier l'appéetence aux risques de CNP Assurances et le calcul annuel du besoin global de solvabilite.

La direction générale

pilote le dispositif de gestion des risques.

Le comité des risques Groupe

est l'instance faitiére de la chaine de gestion des risques, il est responsable de la validation du cadre de prise de risques, de la
surveillance globale des risques et de la préparation des dossiers présentés au conseil d'administration.

La direction des risques Groupe

anime le dispositif de gestion des risques requis par la réeglementation Solvabilité 2. Le directeur des risques rapporte au directeur
general de CNP Assurances. Il est rattache fonctionnellement au directeur des risques du groupe La Banque Postale, dans le
cadre de la gestion intégrée des risques au sein du conglomerat.

Un processus de contrdle interne éprouve

Le dispositif de controle interne consiste en une évaluation permanente des risques opérationnels et en des contréles de premier
et deuxieme niveaux au sein des metiers. Les fonctions de contréle cles - gestion des risques, conformité et audit interne - se
reunissent regulierement pour coordonner leurs actions.

A4

Controle périodique
par la direction

de l'audit interne
NIVEAU

Controle permanent du respect des

exigences de Solvabilité 2 par les

fonctions clés : gestion des risques,
NIVEAU conformité et fonction actuarielle

-

Contréle permanent de la maitrise
des risques relevant de leurs
compeétences par les directions
NIVEAU opérationnelles et fonctionnelles

Pour en savoir plus :
Rapport sur la solvabilite et la situation financiére (SFCR) disponible sur www.cnp.fr | |

CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2023
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1.4 Résultats et notations ¥

Depuis 2023, CNP Assurances consideére globalement sa performance, mettant ses performances financiéres et extra-financieres
sur un pied d'égalité. Les nouvelles normes comptables IFRS 9/17 sont appliquees aux comptes 2023.

141 Financier

1717 me 19 035 me

Résultat net part Marge sur services
du Groupe (RNPG) contractuels (CSM)
(variation + 47 % vs 2022) (variation + 10 % vs 2022)

Une activité soutenue par la France

Répartition du chiffre d'affaires par partenaire distributeur

Europe:3 %

(hors France, Luxembourg et Italie)

. o » CNP Santander Insurance (partenariat exclusif » 2034)
Italie:16 % » CNP Cyprus Insurance Holdings (Chypre)
» CNP Unicredit Vita (partenariat
avec Unicrédit » 2024)
82%
» CNP Vita Assicura
o,

8 %

La Banque Postale

(partenariat exclusif)

27,8 %

| France |
62 %

Chiffre d'affaires

34,5 mae

(au 31/12/2023)

Amérique latine:19 %

CVP/CSH/CNP Seguradora (Brésil)
dont Caixa Vida e Previdéncia partenariat avec
Caixa Econémica Federal » 2046)

BPCE

(partenariat » 2030)

. 16,3 %
Autres France ‘

o,
17% Acteurs de CNP Patrimoine

38 %

Amétis la protection 6.8°
07% sociale France © 7o
’ 6,8 %

Etablissements
financiers France

19%

(1) Périmetre CNP Assurances SA et ses filiales
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19,1 mae

Capitaux

propres
(variation + 1,6 % vs 2022)

31,3 mae

Patrimoine

économique @
(variation + 5 % vs 2022)

250

Taux de

couverture SCR
(variation + 20 pts vs 2022)

Notations financiéres

La mise en place de la norme IFRS n'impacte pas la résilience de l'entreprise. En 2023, les grandes agences de notation ont
confirme la notation de solidité financiere de CNP Assurances SA et de ses filiales.

S&P Global
Ratings

A+

Perspective négative @
(janvier 2024)

A-

Notation des titres
subordonnés Tier 2 et Tier 3

BBB+

Notation des titres subordonnés
Restricted Tier 1

FitchRatings

A+

Perspective stable
(février 2024)

BBB+

Notation des titres
subordonnés Tier 2 et Tier 3

Notation des titres subordonnés
Restricted Tier 1

MoobDy’s

Al

Perspective stable

(juin 2023)

A3

Notation des titres
subordonnés Tier 2 et Tier 3

Baal

Notation des titres subordonnés
Restricted Tier 1

(1) Le patrimoine économique est constitué des capitaux propres et de la CSM nette, qui représentent conjointement la somme des richesses accumulées

et des richesses futures projetées

(2).  Perspective de stable a négative le 7 décembre 2022
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1 Solide

14.2 Extra-financier

Les engagements de CNP Assurances vis-a-vis de ses parties prenantes sont declinés en indicateurs extra-financiers intégres a la

performance globale .

Une action résolue en faveur de l'environnement...

Investissements verts

+7.4 % vs 2022

Empreinte carbone
de notre portefeuille
d'investissements?

- 14,5 % vs 2022

Notations extra-financiéres

¢ 2022

25,2 mde

2022
[

55 kgCO,e/k€

® o023

27,2 mde

® 2023
47 vgco,e/ke

MSCI
AR

10¢ sur 80 assureurs vie
dans le monde

«

Now a Part of S&P Global

57 /100

31¢° sur 236 assureurs
dans le monde

ShareAction»

3¢ sur 39 assureurs vie
dans le monde

(1) Indicateurs périmetre CNP Assurances SA et ses filiales excepté Empreinte carbone de notre portefeuille dinvestissements, Mesure de biodiversité de
notre patrimoine forestier, Encours dinvestissements a impact et Part d'achat inclusifs, périmetre CNP Assurances SA et ses filiales France
(2) Actions, obligations d'entreprise et infrastructures en direct

18 CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2023



Présentation de l'entreprise - Rapport intégré 1
Solide

.. et de toutes nos parties prenantes

Niveau de recommandation (Net Promoter Score)
L 5 5 par nos partenaires distributeurs
sur un perimetre élargi aux filiales internationales vs 2022

100 %, Indice d'égalite femmes-hommes

Taux d'effort du client en France
2,3/5

légére hausse en France, péerimetre élargi a linternational

2 8 % Part d'achats inclusifs (TPE, PME, économie sociale et solidaire, ..)
(o]

stable

Parmi les 11 % d'entreprises du secteur de lassurance
11 % les mieux notées d'un point de vue ESG®
© +1ptvs FY 2022

_|_ L'ensemble des indicateurs ainsi que leurs cibles
sont a retrouver dans le chapitre 5

A |
SUSTAINALYTICS ~VCDP

DRIVING SUSTAINABLE ECONOMIES

Risque faible A-

19¢ sur 300 assureurs Parmi les 21 % d'entreprises du secteur financier
dans le monde qui atteignent le niveau Leadership @

(1) Suite au retrait de la cote de l'action CNP Assurances ESG de CNP Assurances. Le positionnement relatif de CNP Assurances par rapport au secteur
de l'assurance est désormais calculé en moyenne sur 3 agences (MSCI, Sustainalytics, S&P Global CSA) vs. 5 agences préecedemment. Par cohérence,
l'historique de lindicateur a été recalculé sur ces 3 agences

(2)  Notation moyenne du secteur financier : B
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Ambitieux

Etre l'assureur le plus utile pour chacune de ses

parties prenantes, c'est 'ambition de CNP Assurances.

En 2023, de premiéres actions concrétisent les engagements

pris envers chacune d'elles P22 et la stratégie de développement
partagée guide les équipes P24, portée par une gouvernance
experte, a l'échelle internationale P26.

2.1 La raison d’'étre en action

“Assureurs et investisseurs
responsables animes par la vocation
citoyenne de notre Groupe,

nous agissons avec nos partenaires
pour une sociéete inclusive et durable
en apportant au plus grand nombre
des solutions qui protegent

et facilitent tous les parcours de vie.”
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1 engagement fort pris envers Des objectifs mesures
chacune des 6 parties prenantes via 16 indicateurs chiffrés

Niveau d'engagement

et de bien-étre au travail :
élargissement du péerimetre a
linternational avec un excellent
niveau de 91/100

agner le dévelg

nos collaborateurs 5, e ent 3 nouveaux produits
améliorant l'acces

a lassurance

des populations

vulnérables crees

en 2023

Baisse de 56 % de l'empreinte X

carbone du portefeuille i ectif riche de toyg oo °11
d'investissements entre 2019 av Cet de toutes sesdiver, Sitésale"fs
et 2023, allant au-dela de
lobjectif NZAOA @ de - 25 %
entre 2019 et 2024

assurances

Soutien du film a impact Lancement

« We have a Dream » et . . de CNP Alyses,

plan d'actions avec des AR ot ictlonpa\\‘i ¢ la platefor¥ne digitale
associations pour changer nVeStISSe . dédiée aux conseillers

en gestion de patrimoine
indépendants et a leurs
clients

le regard sur le handicap

Gep \&
N6 20" \e
Une Pery, ©r de maniére respO" d“(a‘o\
OMance économiaY

88 investisseurs ont souscrit
lobligation subordonnée durable
(500 M€) emise par CNP Assurances
et destinée a financer exclusivement
des actifs verts et/ou sociaux

(1) Net Zero Asset Owner Alliance @Parties prenantes @Engagements @Un exemple de réalisation
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2.2 Une stratégie de développement réaffirmée

Pour devenir l'assureur le plus utile a 'ensemble de ses parties prenantes, en renversant la perception de l'utilité de son métier et
repoussant les limites de l'assurance, CNP Assurances a poursuivi en 2003 sa transformation et s'appuie sur une stratégie
ambitieuse et partagee.

Des évolutions structurantes

Assureur complet, de biens et de personnes

grace au regroupement de lensemble des activités assurantielles de
La Banque Postale au sein de CNP Assurances Holding et a lintégration
des 900 collaborateurs porteurs de ces expertises meétiers.

Un groupe international
@ présent en Europe et en Amérique latine, qui conforte sa croissance,

a cote de ses partenariats exclusifs, en modele ouvert au Brésil et en
Italie, son 2° marché européen.

. ., Une entreprise intégrée

forte d'une animation des filieres métier a lechelle internationale, qui
favorise le partage des meilleures pratiques entre pays et business units
pour maximiser linnovation et la satisfaction des clients et partenaires.

Lambition de CNP Assurances :

Etre lassureur
le plus utile a chacune
de ses parties prenantes
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Trois leviers stratéegiques ™~

Renforcer les Développer des leviers Transformer
fondamentaux de croissance et de le modéle
» Adapter le modele diversification » Renforcer
épargne/retraite » Mettre a profit la force la singularite définie
individuelle au contexte de notre partenariat avec par la raison d'étre
ges dtawiﬁ'tt aux enjeux La Banque Postale » Repousser les limites
© aurabiite N » Développer les segments de lassurabilite
» Consolider les positions du haut de gamme et de » Développer le modéle
en assurance emprunﬁeur, la protection sociale a trés haute valeur
ﬁ]r;lasptt;irgllsant le modele » Activer des relais de gjogtée pour étre
croissance supplémentaires indispensables
» Renforcer notre en Europe et Amérique dans la chaine de valeur
partenariat avec Caixa latine des clients et partenaires

Econdmica Federal

Un plan stratégique en 11 chantiers

Pour réaliser son ambition, CNP Assurances a defini un plan stratégique avec 11 chantiers
participatifs a léchelle du Groupe, organises autour des 3 grands leviers stratégiques :

#PrioriteRenforcement #PrioriteDeveloppement #prioritetransformation

Ces chantiers sont loccasion de croiser les expériences et expertises des collaborateurs
dans les difféerents metiers et pays.
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2.3

La gouvernance de CNP Assurances, l'organisation de ses
instances (conseil d'administration et ses comités spécialises)
et de leurs domaines de compeétences respectifs, sont
principalement régis par les statuts de CNP Assurances et le
reglement intérieur du conseil d'administration (voir chapitre 6
« Gouvernement d'entreprise »).

Une gouvernance experte

Outre les normes légales et réglementaires applicables en
vertu de son statut de societé d'assurance, notamment
Solvabilite 2, CNP Assurances applique dans le fonctionnement

231

Le conseil d'administration définit la stratégie, détermine les
grandes orientations de lactivité, arréte les comptes annuels,
veille a la qualité de l'information fournie au marche et peut se
saisir de tout sujet affectant la bonne marche de l'entreprise.

Le conseil d'administration

Cartographie de la compétence collective

Une évaluation des compétences du conseil d'administration
a etée realisee en 2023. Elle portait sur des domaines
d'expertise lies a Solvabilite 2, ainsi que sur des critéres ESG.

Strategie de l'entreprise
et son modele
economique

Marches de l'assurance
et marchés financiers

Systeme
de gouvernance de
l'entreprise d'assurance

de ses instances les recommandations issues du code de
reférence AFEP-MEDEF et celles de 'Autorité des Marches
Financiers.

Les fonctions de présidente du conseil d'administration et de
directrice générale sont dissociees : la distinction est ainsi
claire entre les fonctions d'orientation stratégique et de
contréle qui relevent des compétences du conseil
d'administration, et les fonctions opérationnelles et executives
qui relevent de la responsabilité de la direction génerale.

Plus qu'une instance de controle, le conseil d'administration
est un partenaire de la direction générale avec laquelle il
échange collégialement sur la mise en ceuvre concréte des
orientations strategiques du Groupe.

La synthese des évaluations realisees par chaque membre du
conseil d'administration permet d'établir la cartographie de la
compeétence collective suivante, pour l'année 2023 :

Competences legales
et reglementaires
applicables a
'entreprise d'assurance

Analyse
financiére et actuarielle

89,47 % 94,74 % 91,23 % 71,93 % 82,46 %
Prise en compte Prise en compte
des enjeux ESG dans des enjeux ESG dans Ressources Technologie International
le cadre de l'activité le cadre de l'activité humaines de linformation
d'investissement d'assurance
77,19 % 75,43 % 80,70 % 73,68 % 82,46 %

232

Le conseil d'administration nomme le directeur général, fixe
les limitations de ses pouvoirs et lui delegue certaines de ses
prerogatives. Le 11 janvier 2024, il a ainsi nomme
Marie-Aude Thépaut directrice générale, en succession de
Stéphane Dedeyan devenu président du directoire de
La Banque Postale.

La directrice générale est investie des pouvoirs les plus
étendus pour agir en toute circonstance au nom de
CNP Assurances. Sous son autorite, le comité executif assure
le pilotage opérationnel de CNP Assurances et met en ceuvre
la stratégie du Groupe définie par le conseil d'administration.

Le comité exécutif est un organe de réflexion, de coordination,
de partage des initiatives et de suivi des projets transversaux.
Il associe, au sein d'une structure interne, un tres large éventail
de compeétences techniques, commerciales, manageriales et
opérationnelles : autour de la directrice génerale et du
directeur général adjoint, il regroupe les directrices et
directeurs des cing Business Units © ainsi que les directrices et

La direction générale et le comité exécutif

directeurs de la transformation stratégique, des risques
Groupe, des ressources humaines Groupe, du dialogue parties
prenantes, de la communication et du mecénat, et de
L'expérience client, des services numeériques et de la donnée.

Il veille aux résultats et aux equilibres financiers du Groupe,
élabore les plans d'action a mettre en ceuvre, en portant une
attention particuliere au suivi de l'efficacite des systemes de
contréle interne, d'audit interne et de gestion des risques,
essentiels a la bonne gouvernance de l'entreprise. Il porte par
ailleurs une attention tres forte aux enjeux RSE et a leur mise
en ceuvre opérationnelle.

Quatre « fonctions clés » Groupe (gestion des risques,
vérification de la conformité, actuariat et audit interne) sont
rattachées a la directrice générale. Elles sont régulierement
invittes a intervenir au conseil d'administration, pour
permettre a celui-ci d'apprécier les risques, responsabilites et
enjeux associés a ces fonctions.

(1) Cf «312- 5 Business Units au service du développement de CNP Assurances SA », page .27

CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2023



Composition du conseil d'administration au 27 février 2024

(6]
2)
(3)
(4)
(5)

)

Présentation de l'entreprise - Rapport intégré

7

administrateurs
proposeés par

La Banque Postale
Yves Brassart

Stéphane Dedeyan @
Sonia de Demandolx @®

Ambitieux 1

2

administrateurs
représentant
les salariés

Chahan Kazandjian
Gaélle Martinet

La Banque Postale
representee par 3
Perrine Kaltwasser .. .
Christiane Marcellier @@ administratrices
d i Sophie Renaudie @ indépendantes“
Administrateurs Philppe Wah! Veroricue Wil
Amélie Breitburd
1 Rose-Marie Van Lerberghe
. i administrateur z
Assistent également proposé par BPCE - .
T d iL: , , administratrices
aux reunlons u consel . Nicolas Namias
. . . . . Marcia Campbell
Marie-Aude Thépaut, directrice génerale, Stéphane Pallez
Thomas Béhar, directeur general adjoint, \ P

second dirigeant effectif,

Corinne Foy, secrétaire du conseil dadministration,
Nedjama Hamani, representante du comite

social et economique.

Les commissaires aux comptes :

Mazars, represente par Jean-Claude Pauly
KPMG S.A., represente par Pierre Planchon

Profil des administrateurs
Presentation synthétique

et Anthony Baillet du conseil dadministration
0% 12 69,23 7%
ocQo y ()
000 réunions Taux de féminisation®
g8 93 % g 27.3 %
K&/ o [ y /0
Taux de participation Taux dindépendance ®

58 ans

Age moyen

(D) 2h40

Temps moyen de réunion

Ratification de la cooptation soumise a ['assemblée genérale du 23 avril 2024

Administratrice proposée par La Banque Postale sans en étre salariée ni mandataire sociale

Renouvellement soumis a l'assemblée genérale du 23 avril 2024

Au sens du code de gouvernement d'entreprise AFEP-MEDEF

Exclusion des deux administrateurs représentant les salariés dans les calculs, conformément aux articles 10.3 du code AFEP-MEDEF et L. 225-27-1
du code de commerce
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Utile

Utile

Utile a ses partenaires et a leurs clients, CNP Assurances déploie
son organisation pour servir le modéle a trés haute valeur ajoutée
qu’elle propose a ses partenaires P28 confortant ses positions en
France, en Europe et en Amérique latine P32. Avec pour vocation
de maximiser son utilité et de répondre aux grandes transitions,
CNP Assurances confirme sa capacité a innover P36 ainsi que
l'orientation de ses investissements vers une économie inclusive
et durable P38.

3.1 Auplus pres des besoins des partenaires

La stratégie de développement du groupe CNP Assurances s'inscrit lisiblement dans son organisation : les expertises metiers qui
lui permettent de proposer des offres compeétitives, innovantes et personnalisées a ses partenaires de long terme ou en modeéle
ouvert multi-partenarial ; ses ancrages forts sur ses marcheés domestique et internationaux, au travers de nombreuses filiales ou
joint-ventures avec des acteurs locaux compléementaires.

311 Une organisation reflet des expertises métiers et marchés

CNP Assurances

CNP Assurances SA CNP Assurances CNP Assurances CNP Assurances CNP Assurances
et ses filiales IARD Prévoyance Santé individuelle Conseil et courtage
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Poéle des activités et relations stratégiques
avec le groupe La Banque Postale
» Le laboratoire des innovations produits et process

BU Europe
» En Italie, UniCredit et les partenaires en modéle ouvert
» Dans 16 pays d'Europe, Santander Consumer Finance

BU Amérique latine

» Au Brésil : Caixa Econémica Federal et les partenaires
en modéle ouvert via CNP Seguradora

» En Argentine : Banco Credicoop et Banco Provincia

3.1.3 Principales filiales d'assurance

Présentation de l'entreprise - Rapport intégré
Utile

5 Business Units au service du développement de CNP Assurances SA

BU partenariats France et réseau Amétis

» BPCE

» Plus de 100 acteurs de la protection sociale
» Plus de 200 acteurs du crédit immobilier

» Le réseau de proximité de CNP Assurances

BU Ingénierie et clientéle patrimoniale

» 40 acteurs en épargne patrimoniale

Nos principales filiales

d'assurance =06 1] Y

detenues a 100 % ou en partenariat

J

f ) )

) )

FRANCE ITALIE IRLANDE CHYPRE/GRECE LUXEMBOURG
+ CNP Caution * CNP UniCredit Vita + CNP Europe Life + CNP Cyprus * CNP Luxembourg

100 % 51 % 100 % Insurance Holdings 100 %

100 %

- Filassistance + CNP Vita Assicura - CNP Santander

International 100 % Insurance Europe

100 % 51%
- Arial CNP Assurances - CNP Santander

40 % Insurance Life

51%

- CNP Retraite

100 % « CNP Santander

Insurance

Services Ireland

51%

CNP Assurances a conclu des pactes d'actionnaires relatifs aux
societes Arial CNP Assurances, CNP Santander Insurance Europe,
CNP Santander Insurance Life, CNP Santander Insurance
Services Ireland et CNP UniCredit Vita.

Une présentation plus exhaustive des principales filiales de
CNP Assurances est présente dans les notes 55 et 59 des
comptes consolidés.

(1) Au I* janvier 2024

Sur les risques auxquels CNP Assurances SA est exposée, voir
les notes 25 a 27 des annexes aux comptes consolidés et le
chapitre 2 du présent document.

Les partenariats stratégiques et les positions de marche en
Ameérique latine et en Europe hors de France sont détailles
pages 32 et 33.
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Nos princip

ales filiales

dassurance CL WA e [FEYETd =)

detenues a 100 % ou en partenariat

J

(

(

+ CNP Seguros Holding Brasil

51,75 %

ARGENTINE

+ CNP Assurances
Compainia de Seguros

76,47 %

- Caixa Vida e Previdéncia

40 %" et51%®@

- Caixa Consorcios

25 %% et 50,01 %@

+ CNP Assurances
Latam Holding

(CNP Capitalizagao, Previsul,
Odonto, Empresas, CNP Consércio)

100 %

Les dirigeants de CNP Assurances n'exercent pas les mémes
fonctions executives dans les principales filiales du Groupe.
La présidente Véronique Weill et la directrice générale
Marie-Aude Thépaut sont administratrices des filiales
brésiliennes CNP Seguros Holding Brasil et Holding XS1
(Caixa Vida e Previdéncia).

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.

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

(2) Pourcentage de detention des droits de vote
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Une présentation plus exhaustive des principales filiales du
groupe CNP Assurances est presentee dans les notes 55 et
5.9 des comptes consolides.

Sur les risques auxquels le groupe CNP Assurances est
expose, voir les notes 25 a 27 des annexes aux comptes
consolidés et le chapitre 2 du présent document. Les
partenariats stratégiques et nos positions de marchée en
Amérique latine et en Europe hors de France sont detailles
pages 32 et 33.
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Un modéele d’affaires a trés haute valeur ajoutée

Deux principes

Etre force de proposition pour S’insérer dans le modeéle relationnel de
contribuer au business de nos chaque partenaire, de la banque en ligne
partenaires en termes d'innovations repondant a des besoins standardises, a
produits, services et d'expérience la banque privee exigeant un assemblage
client. assemblage d'expertises sur d'expertises sur mesure et un relationnel
mesure et un relationnel irréprochable. irréprochable.

Un socle commun robuste

Systeme d'information agile :

- client au centre avec vision de bout en bout et expérience utilisateur intuitive
- dématérialisation de tous les flux

+ organisation du travail responsabilisante entre les equipes

* management en soutien

Des briques complémentaires optionnelles

Des services personnalises combinant solutions digitales et services relationnels a forte valeur
d'usage pour les partenaires et le client.

Simplification de Excellence Data et Business
U'expérience client relationnelle intelligence

IA, Big Data, Bots, Centres d'appels et Benchmarks, score
Signature électronique, de gestion (Vente et de ciblage, analyses
Identite et certification souscription, vie du marketing,
numerique, .. contrat, prestations, ..)

Un cadre déclinable

Modele d'affaires Modele d'affaires ~ Modele d'affaires Modele d'affaires qui
défini par le partenaire  défini par défini combine approche du

« marque blanche » CNP Assurances conjointement partenaire et offre de

(ex : BPCE, Bourso Bank) (ex: réseau Ametis) (ex. LBP/CNP Assurances) Solutions CNP Assurances

(exemple : courtage)
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3.2
résilient et performant

L'annee 2023 marque la finalisation du regroupement des
activités assurantielles du poéle financier public au sein du
groupe CNP Assurances. L'expertise de CNP Assurances et la
connaissance fine de ses partenaires, de leurs marchés et
clients permettent de proposer des offres adaptées aux
attentes et besoins des assurés, désormais a la fois en
assurance de biens et de personnes.

Cet élargissement de la gamme d'offres de CNP Assurances
produit ses premiers résultats et ouvre des perspectives en
France, dans les possibilitées offertes par la force du

Un modéle multi-partenarial et international,

partenariat de distribution avec La Banque Postale. Il est aussi
porteur de nouvelles opportunités a linternational, a terme,
avec les partenaires exclusifs de CNP Assurances comme
avec ceux du modele ouvert.

En effet, les performances de CNP Assurances reposent sur
les deux continents sur lesquels elle est installée sur la
duplication et le deploiement de son modele singulier de
développement.

Un puissant acteur de l'assurance internationale

1er

en assurance emprunteur
en France®

321

Sur le marche frangais, a fin 2022, opéraient 664 organismes
agréeés ®. L'assurance de personnes représente prés de 74 %
du marché total de l'assurance @ CNP Assurances distribue
ses produits via :

Positions sur le marché frangais

e deux grands réseaux bancaires partenaires historiques :
La Banque Postale et le groupe BPCE ;

29

en assurance vie
en France®@

3e

assureur
brésilien®

59

assureur
européen @

e des courtiers, mutuelles et institutions de prévoyance
(WTW, Verlingue, Henner, MGEN, MGEFI, Malakoff
Humanis, AG2R La Mondiale, Klesia..) ;

¢ des partenariats non exclusifs notamment dans le domaine
patrimonial (Edmond de Rothschild Assurances et Conseil,
Louvre Banque Privée, UBS, Societé Geneérale Private
Banking, Teora etc.).

Acteur majeur de l'assurance vie et de la retraite supplémentaire

En France, le marche de l'assurance vie et capitalisation reste
concentre et dominé par les bancassureurs qui devancent les
assureurs traditionnels et les mutualistes.

En 2022, les cing premiers acteurs, dont CNP Assurances,
détenaient plus de 54 % du marche. CNP Assurances est le
deuxieme acteur en assurance-vie avec pres de 10,5 % du
marcheé, stable par rapport a 2021 @,

Sur le marché de la gestion privée, CNP Assurances
développe des offres innovantes pour de multiples
partenaires distributeurs (banques priveées et a réseaux, family
offices, societes de gestion privée, courtiers, conseillers en
gestion de patrimoine indépendants) via notamment CNP

10,4

de parts de marche
en assurance vie

Sur le marché de la retraite supplémentaire, Arial
CNP Assurances, filiale commune avec AG2R La Mondiale et
détenue a 40 % par CNP Assurances, est le seul assureur
dédié a la retraite supplémentaire en France ©.

Spécialiste de la retraite collective, elle accompagne les
entreprises en matiére de stratégie sociale et d'engagements
de trés long terme. Elle congoit, commercialise et gére tout
type de dispositif lié a la retraite : plan d'épargne retraite, regimes
a prestations définies, assurance vie collective article 82,
gestion/externalisation des passifs sociaux. Arial CNP Assurances
est leader des Plans d’Epargne Retraite d’entreprises, avec
18,7 % de parts de marche.

16 900

clients entreprises
en retraite supplémentaire

(1)  «Assurance emprunteur, le classement 2023 », L'Argus de l'’Assurance, 8 septembre 2023
(2) « L'Assurance frangaise - Données clés 2022 », France Assureurs, septembre 2023
(3)  Données SUSEP, l'autorité de controle brésilienne du marché de l'assurance, rapport mensuel de décembre 2023

(4) Bloomberg, février 2024, position en termes de taille d'actifs au bilan

(5) « 2022 - Les chiffres du marché Frangais de la banque et de l‘assurance », ACPR Banque de France, octobre 2023

(6) Au 31décembre 2023, source Arial CNP Assurances
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Leader de l'assurance emprunteur ®

En 2022, CNP Assurances etait une nouvelle fois leader en
France sur le marche de lassurance emprunteur.
CNP Assurances est partenaire de plus de 200 établissements
financiers, courtiers, acteurs de l'économie sociale et
mutuelles, qui proposent des contrats collectifs ou individuels.
CNP Assurances offre un large choix de garanties (deces,
incapacité de travail, invalidite, perte demploi, budget,
services d'accompagnement ou d'assistance) qui assurent une

Présentation de l'entreprise - Rapport intégré
Utile

protection élargie des emprunteurs. 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'assurabilité des emprunteurs, notamment via ses actions au
sein de la Commission AERAS ® ou sa « Garantie Aide a la
Famille » dans le cadre de préts immobiliers par exemple ©.

2.3 Mde

de chiffre d'affaires

en assurance emprunteur
(sur un marché de 11 Md€)@

Acteur historique de la prévoyance

CNP Assurances distribue ses produits de prévoyance sur
deux marches distincts : celui de la prevoyance collective (par
exemple lorsqu'une entreprise souscrit pour ses salariés une
assurance deécés, incapacité/invalidité) et celui de la
préevoyance individuelle (lorsqu'un particulier s'assure
directement aupres de CNP Assurances via lun de ses
partenaires distributeurs).

Sur le marché de la prévoyance collective, CNP Assurances a
éte l'un des premiers assureurs a se preoccuper des enjeux
de dépendance. Le Groupe est l'un des leaders en dépendance
collective et propose une gamme de produits a adhésion
obligatoire ou facultative, permettant d'anticiper les besoins
financiers et d'accompagnement en cas de perte d'autonomie.
Sur le périmétre public, CNP Assurances est historiquement
lassureur majeur en garantie statutaire prévoyance des
agents des collectivités locales.

2,2

millions d'assures
en prévoyance

Acteur de l'assurance-santé

Le groupe CNP Assurances propose des couvertures
complémentaires santé aux entreprises, distribuées par le
grand courtage essentiellement et intervient comme
reassureur sur des accords de branche ou de partenaires
courtiers.

Sur le marché individuel, son activite repose essentiellement
sur des offres dassurance complémentaire sante et
d'assurance « en cas de coups durs » distribuées par les
réseaux de La Banque Postale via sa filiale CNP Assurances
Santé individuelle (détenue a 51 % par La Banque Postale, 35 %
par La Mutuelle Générale et 14 % par Malakoff Médéric).

(1) Au 31 décembre 2022, L'Argus de l'assurance, 31 aout 2023
(2) AERAS. S'Assurer et Emprunter avec un Risque aggrave en Santé

Par ailleurs, MFPrévoyance, détenue a 100 % par
CNP Assurances depuis 2021 et dont les activites ont ete
integrees a CNP Assurances SA au 1* janvier 2024, assure des
offres prévoyance destinées aux agents de la fonction
publique d'état et complete ainsi les expertises de
CNP Assurances, au service de sa strategie de developpement
de la protection sociale.

En prévoyance individuelle, le groupe CNP Assurances
dispose d'une gamme compléete de produits couvrant
lensemble des besoins en matiere de protection contre les
aléas de la vie (temporaire déces, obseques, dépendance) et
offre une large gamme de services complétant les prestations
financieres.

10,2 %

de parts de marché en
dépendance individuelle ©

Acteur en croissance en assurance
de dommages

Le groupe CNP Assurances propose aux particuliers et aux
entreprises clients de La Banque Postale une large gamme
d'assurances de dommages assurances automobile,
multirisques habitation, protection juridique, garantie accident
de la vie, protection des appareils nomades, extension de
garantie des appareils de la maison et assurance moyens de
paiement sont proposées aux clients via le dispositif de
distribution omnicanal de La Banque Postale (télephone,
Internet et bureaux de poste).

(3) Intégrée a la couverture de l'assurance emprunteur des préts immobiliers de La Banque Postale, la Garantie Aide a la Famille permet au parent
emprunteur d'un enfant en situation de handicap, atteint d'une maladie grave ou victime d'un accident de voir ses mensualités partiellement et
temporairement prises en charge s'il doit interrompre son activité professionnelle

(4) Données 2022, France Assureurs

(5) «L'assurance prévoyance en 2022 », France Assureurs, 31 octobre 2023
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La différenciation par les services et l'assistance

La raison d'étre et la stratégie du Groupe visent a apporter au
plus grand nombre des solutions qui protégent et facilitent
tous les parcours de vie. Ainsi, CNP Assurances accorde une
attention particuliere aux services intégrés a ses offres, tant
pour ses partenaires que pour ses assures, et s'appuie sur des
filiales dédieées a l'accompagnement des personnes.

Detenue a 100 % par CNP Assurances, Filassistance met en
oeuvre des prestations et services délivres en temps reel,
24h/24, pour des assurés faisant face a une situation critique.
Filassistance dispose ainsi d'un vaste réseau de 6 500 prestataires
pour accompagner les benéficiaires subissant un aléea de la vie
(hospitalisation, deces, déependance.) ou bien leur venir en
aide en cas de panne automobile ou de deégats dans leur
résidence par exemple. Cette double competence dans
l'assistance aux personnes et l'assistance aux biens renforce
son positionnement de multi-spéecialiste et illustre la raison
d'étre de CNP Assurances dans l'accompagnement de tous
les parcours de vie.

3.2.2

Cet accompagnement de Filassistance est realise aussi bien
par teléphone grace a ses charges d'assistance qui répondent
7J)/7 aux demandes des assurés, que par son espace digital
qui permet de realiser certaines demandes en self care.

En complément des contrats santé, prévoyance, retraite,
épargne et assistance, la plateforme digitale Lyfe propose des
services santé, bien-étre et bien-vieillir utiles dans les
moments de vie des assurés : parentalite, degradation de la
santé mentale, besoin de remise en forme ou d'accéder a des
soins, déces, aide aux aidants, ou a la préparation de la
retraite... Ils sont destinés aux assures de CNP Assurances, aux
salaries des entreprises clientes et aux adhérents des
mutuelles et institutions de prévoyance partenaires de
CNP Assurances. Lyfe se singularise par sa capacité a agréeger
des services digitaux et humains pour construire des parcours
de services experts et utiles qui favorisent l'engagement des
assures.

Positions sur le marché européen (hors France)

Actif dans 16 pays ©, CNP Assurances est le cinquiéme assureur européen @

Italie : 2° marché en Europe

En ligne avec le modeéle de développement du Groupe, l'activité en ltalie est portée par :

e le partenariat avec UniCredit (banque leader en Italie), via la
filiale historique CNP UniCredit Vita, qui permet de
proposer aux clients du réseau bancaire une gamme
complete de produits d'assurance de personnes dans le
centre et le sud de lltalie, la Sardaigne et la Sicile. Cette
activité représente 82 % du chiffres daffaires de

CNP Assurances ;

acteur en assurance
de personnes

e la filiale CNP Vita Assicura ® qui distribue ses produits
d'assurance aupres de partenaires non exclusifs (Fineco,
MedioBanca Premier..) et genere 7,8 % du chiffre d'affaires
annuel de CNP Assurances.

7,2%

de parts de marchés*“

Avec Santander Consumer Finance dans 12 pays européens

CNP Assurances a signé un accord de distribution exclusif de
long terme avec Santander Insurance S.L. via ses filiales
CNP Santander Insurance (Europe, Life et Services Ireland),
détenues a 51 % par CNP Assurances. Santander Insurance S.L.
dispose, au travers de son entité Santander Consumer Finance,
d'un réseau de distribution multicanal incluant des partenariats
avec des concessionnaires/constructeurs automobiles, la
grande distribution, des agences spécialiseées dans le credit a

En modeéle 100 % ouvert a Chypre et en Gréce

la consommation, ainsi que des canaux de vente directe. Le
partenariat s'opere dans 12 pays d'Europe (Allemagne,
Pologne, ltalie, Espagne, Autriche, Portugal, Norvege, Suede,
Danemark, Finlande, Belgique et Pays Bas) et propose des
produits d'assurance notamment en couverture de préts
congus pour protéger les clients contre les événements tels
que le deéces, linvalidite ou le chémage. L'Allemagne
represente son plus gros chiffre d'affaires, avec 66 %.

CNP Cyprus Insurance Holdings, filiale a 100 % de CNP Assurances, est a la fois le deuxiéme assureur non-vie et le deuxieme
assureur vie a Chypre, avec respectivement 13,7 % et 21,5 % de parts de marche a fin septembre 2023. Elle déploie également ses

activités d'assurance en Grece.

(1) Allemagne, Autriche, Belgique, Chypre, Danemark, Espagne, Finlande, Grece, Irlande, Italie, Luxembourg, Norvege, Pays-Bas, Pologne, Portugal, Suede

(2) Bloomberg, février 2024, position en termes de taille d'actifs au bilan

(3) Les filiales CNP Vita Assicura et CNP Vita Assicurazione ont fusionné au 31 décembre 2023
(4) Données ANIA, Association nationale des entreprises d'assurances (Italie), décembre 2023
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3.2.3 Positions sur les marchés d'’Amérique latine

Ce deuxieme continent de CNP Assurances genere 19 % du chiffre d'affaires et présente dimportantes perspectives de
développement en modele ouvert. D'abord présent en Argentine, CNP Assurances s'est ensuite majoritairement développée au

Bresil, qui est désormais son deuxiéme marché apres la France.

Le Brésil, deuxieme marché de CNP Assurances

acteur en assurance retraite

et assurance emprunteur
consommation

L'activité d'assurance au Brésil est elle aussi portee par les
deux modes de développement de CNP Assurances,
partenariat exclusif ou modele ouvert :

¢ le partenariat avec Caixa Econémica Federal : 2° banque
publique du pays jouant un rdéle social et économique
majeur aupres de la  population bresilienne,
Caixa Econémica Federal est implantee sur tout le territoire.
Le deéveloppement de lactivité assurance avec ce
partenaire majeur repose principalement sur deux filiales
co-détenues : Caixa Vida e Previdéncia (86 % de l'activite
brésilienne de CNP Assurances ®) et Caixa Consorcio.
Partenariat gagnant, Caixa Vida e Previdéncia demeure a fin
décembre 2023, le troisieme assureur bresilien avec 7.7 %
de parts de marche, le troisieme assureur retraite avec
14,9 %, le troisieme de l'assurance emprunteur consommation
avec 10,3 % et le septieme assureur en prévoyance avec
5.3 % du marche. La troisieme entité commune avec Caixa
Econdmica Federal, CNP Seguros Holding, conserve quant

8,7«

de parts de marché

a elle sa place de leader en assurance emprunteur
immobilier avec 37,7 % de parts de marché a fin décembre
2023. Youse, la plateforme 100 % digitale de CNP Seguros
Holding, commercialise par ailleurs en direct des produits
d'assurance automobile, multirisque habitation et prévoyance.
Les activités de CNP Seguros Holding représentent 85 %
du chiffre d'affaires breésilien ;

la marque CNP Seguradora : afin de développer son
activite en modele ouvert, CNP Assurances a finalise
début 2023 lacquisition de cing societes d'assurances
(Holding Seguros, Previsul, CNP Cap, Odonto Empresas,
CNP Consorcios, regroupées sous la dénomination
commerciale « CNP Seguradora » @). Le 1* ao(t 2023,
CNP Seguradora a remporté lappel doffres pour la
distribution en exclusivité pendant 10 ans de ses produits
dans le réseau de Correios, la Poste brésilienne, qui compte
plus de 6 900 points de vente implantés dans plus de 5
500 localités au Bresil.

(1) Source BU Ameérique latine CNP Assurances, sur le base des données SUSEP, lautorité de contréle breésilienne du marché de lassurance, rapport

mensuel de décembre 2023
(2) Annonce du 28 mars 2023
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3.3

Innover pour mieux servir les parties prenantes

Pour étre toujours plus utile a ses parties prenantes, accompagner les évolutions societales et continuer de se singulariser,
CNP Assurances place linnovation au coeur de ses propositions et de ses evolutions. Quelques sujets structurants ont connu des

avancees notables en 2023.

331

En cohérence avec sa raison d'étre, CNP Assurances a lanceé la
premiére « Garantie Aide a la Famille » en janvier. Incluse dans
les contrats collectifs d'assurance emprunteur immobilier de
ses partenaires distributeurs, son actionnaire La Banque postale
en téte, cette garantie permet de prendre en charge, sur une
période pouvant atteindre 28 mois, jusqua 50 % de la
mensualité du prét immobilier d'un parent qui est contraint de
cesser son activite professionnelle pour assister son enfant
malade, en situation de handicap ou victime d'un accident.
Onze mois plus tard, le comité consultatif du secteur financier
(CCSF) a adopté a lunanimité un avis par lequel les assureurs
s'engagent a prévoir ce type de garantie dans au moins l'un de
leurs contrats, a compter de juillet 2025 au plus tard.

Au Brésil, ou la maladie ou le déces d'un proche peuvent
conduire des familles déja vulnérables a l'exclusion,
Caixa Vida e Previdéncia a lancé en décembre deux produits
de prevoyance, lun permettant de beénéficier de soins de
qualite et l'autre de proteger sa famille en cas de deces. Tous
deux ont été congus pour étre trés abordables financierement
et avec des conditions d'age (de 16 a 70 voire 80 ans) et des
lieux de souscription (agences Caixa, points de loterie.)
adaptes.

332

L'obligation réglementaire de remplacement de la norme
comptable IFRS 4 répondait a plusieurs objectifs a destination
des investisseurs et partenaires :

e une comparabilité accrue entre les acteurs par une
uniformisation des methodes ;

e une meilleure prise en compte des garanties des contrats
d'assurance, notamment financiéeres, par une approche plus
economique et prospective ;

® une cohérence accrue avec les autres normes IFRS.

CNP Assurances a fait le choix d'appliquer cette norme des la
communication des résultats de l'exercice 2022, en avance
d'une année sur ses obligations, afin de permettre une
meilleure comparaison des résultats 2023. L'entreprise a ete
parmi les premieres de la place a realiser cette présentation.
La norme IFRS 17, plus prospective, se caractérise par une
grande complexité des aspects normatifs et des outils de
modeélisation mais aussi des analyses et processus
comptables.

Proposer de nouvelles offres assurantielles inclusives

En Argentine, CNP Seguros propose desormais un produit
innovant de micro-assurance obseques dédie aux populations
les plus vulnérables de l'une des favelas de Buenos-Aires.
Cette offre est aussi l'occasion de faire la pedagogie de
l'assurance et de geénérer des opportunités d'emploi dans la
favela en impliquant directement les habitants dans la
commercialisation.

En ltalie, les retraités a faibles revenus peuvent désormais se
Voir proposer une assurance emprunteur adaptée, afin de ne
pas ajouter a leur situation difficile en cette période de baisse
generalisee des pouvoirs d'achat.

Des offres inclusives pour CNP Assurances, ce sont aussi un
contrat et des communications clairs et accessibles a tous les
assureés. Le déploiement du « langage clair ® » s'est largement
étendu cette année apres une expérimentation en 2022. En
France, mais aussi au sein de certaines filiales, plusieurs métiers
sont a pied d'ceuvre pour réécrire conditions genérales, notices
d'assurance-vie ou article des sites Internet., en s'appuyant
directement sur les remontées des clients. Une fagon pour
CNP Assurances de tenir ses engagements et de contribuer a
changer le regard sur l'assurance : accessible dans le fond et la
forme, elle est moins excluante et plus proche de ses
benéficiaires et de leurs besoins.

La mise en ceuvre de la norme comptable IFRS 17

Cette innovation particulierement lourde et impactante a été
menee a bien grace a la mobilisation de plusieurs centaines
de collaborateurs de CNP Assurances, au siege et dans les
filiales. Adoptant les méthodes agiles de la gestion de projet,
mobilisant largement les intelligences pour répondre aux
besoins techniques dans le respect des calendriers contraints
et des besoins multi-meétiers, les equipes ont su innover dans
leurs modes de coopération. Un ambitieux programme de
formation a été deéploye dans le Groupe pour accompagner
cette mobilisation et ce changement de réferentiel.

Les equipes de CNP Assurances ont réussi a transformer cette
obligation en opportunite : la mise en ceuvre de la norme
IFRS 17 et les avancees collectives renforcent encore la
maitrise des risques et les analyses de rentabilite.

(1) Lelangage clair est un ensemble de regles d'écriture qui améliorent et accélerent la compréhension et la meémorisation d'un message
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Depuis plusieurs années, lintelligence artificielle (IA) fait partie
intégrante des activités quotidiennes de CNP Assurances. En
2015, l'entreprise a créé son DatalLab pour offrir des services
efficaces a ses partenaires et ses clients ; et elle propose des
formations sur 'lA a tous ses collaborateurs.

Les avantages de lutilisation de lIA sont nombreux, en
particulier dans le domaine de la relation et de l'expérience
client. Le ciblage des sollicitations commerciales avec les
partenaires de CNP Assurances est optimise et les délais de
traitement des demandes clients sont considérablement
reduits, par exemple grace a l'acceptation automatique en
assurance emprunteur. Plus de 50 services dIA sont
accessibles dans une plateforme dédiée, et peuvent étre mis
a disposition des partenaires de CNP Assurances pour leurs
besoins via sa filiale Diwise, specialisee en service d'lA.

334

Lancée en septembre 2023, CNP Alyses est une plateforme
digitale, innovante en epargne patrimoniale, au service des
Conseillers en Gestion de Patrimoine indépendants (CGPI). Elle
incarne pleinement l'ambition de CNP Assurances avec une
offre de services a trés haute valeur ajoutée.

La plateforme CNP Alysés

Développée en moins d'une année ®, CNP Alysés repose sur
un parcours digital prescripteur personnalise, simple et fluide,
et propose aux CGPI un canal d'entrée unique pour faciliter
leur quotidien. En France et au Luxembourg, CNP Assurances
a coconstruit avec eux et pour leurs clients, une offre sur
mesure de services et de produits innovants et parfois
exclusifs, en assurance-vie et en capitalisation, notamment en
unites de compte (innovations en infrastructures, private
equity..), dans un premier temps.

Présentation de l'entreprise - Rapport intégré
Utile

Le déploiement dynamique de l'intelligence artificielle

Dans le cadre de sa demarche de transformation interne
@®Move, CNP Assurances mene une évaluation pour identifier
comment U'lA, notamment geénérative, peut contribuer a une
plus grande efficacité et renforcer son modele a tres haute
valeur ajoutée, en tenant compte des specificités de chaque
meétier.

Au-dela des objectifs de performance, CNP Assurances
accorde une attention particuliere a l'éthique et a la place de
lhumain dans le développement de tout projet dIA.
L'entreprise a notamment recours a un label externe pour
lethique de ses algorithmes clés, avec trois nouveaux
algorithmes certifies en 2023 par la sociéte GoodAlgo.

CNP Alyses a pour vocation de creer et developper une
relation de proximité et de confiance pérenne entre les
partenaires CGPI et CNP Assurances : ses equipes, grace a
leurs expertises conjuguées a celles de CNP Patrimoine,
acteur majeur sur le marche de lassurance-vie haut de
gamme, accompagnent les CGPI dans leur quotidien, au plus
proche de leurs clients finaux, afin de répondre a toutes les
sollicitations et/ou probléematiques liées a leur metier. Pour
leur permettre de maximiser le temps consacre a leurs
prospects et clients en se libérant des taches opérationnelles,
de nouvelles briques de services viendront compléter ce
parcours et evolueront en fonction des retours utilisateurs.

La capacité d'innovation de CNP Assurances, la puissance de
son modele multi partenarial et le savoir-faire de CNP
Patrimoine, lui permettent au travers de cet outil de conjuguer
forte utilité pour ses partenaires CGPI et nouveau levier de
croissance et de diversification.

(1) En partenariat avec Harvest, éditeur de logiciels et créateur de solutions digitales pour les professionnels du patrimoine et de la finance
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Présentation de l'entreprise - Rapport intégré
Utile

3.4 Investir pour la planéte

Le groupe CNP Assurances est convaincu que la prise en
compte des criteres ESG dans l'évaluation d'un placement
contribue a la creéation de valeur et optimise le couple
rendement/risque dans le temps. Il déploie depuis 2006 une
strategie d'investissement responsable a travers les
différentes classes d'actifs qui repose sur trois piliers : la
sélection des investissements avec des filtres ESG, une
politique d'exclusion, et une politique d'engagement
actionnarial via le dialogue et le vote en assemblée générale.

Cette stratégie reflete les engagements de CNP Assurances
aupres du Pacte mondial, des Principles for Responsible
Investment (PRI, de la Net-Zero Asset Owner Alliance
(NZAOA) et du Finance for Biodiversity Pledge.

341
3411

CNP Assurances participe aux travaux de llnstitut de la
Finance Durable (IFD) sur la deforestation et la The Taskforce
on Nature-related Financial Disclosures (TNFD). En 2023,
CNP Assurances a été signataire de la « Lettre ouverte aux
leaders politiques européens sur la législation européenne sur
lenvironnement ». Cette lettre, soutenue notamment par
lInstitut de la Finance Durable, a été signée par 80 dirigeants
d'entreprises et d'institutions financieres. Elle demande aux
institutions européennes d'adopter urgemment des lois pour
proteger l'environnement, notamment la loi sur la restauration
de la nature.

CNP Assurances est par ailleurs devenue membre en 2023 de
la coalition d'investisseurs Nature Action 100 et signataire de
la lettre aux dirigeants des 100 entreprises ayant le plus
d'impact sur la biodiversite les appelant a réduire ces impacts.

Une stratégie d'investissement responsable

Les principaux engagements de CNP Assurances investisseur,

en faveur de la lutte contre le réchauffement climatique

Réduire de 10 % supplémentaires
l'empreinte carbone du portefeuille
immobilier détenu en direct entre
2019 et 2024 ®

Taux d'atteinte 2 2 2
o o
1 5 8 /o de l'objectif /o

Réduire de 25 % supplémentaires 'empreinte
carbone du portefeuille actions, obligations
d'entreprise et infrastructures détenu en
direct entre 2019 et 2024 ®

Taux d'atteinte
de l'objectif

Atteindre 30 Md€ d'encours
d'investissements verts
d'ici fin 2025

Taux d'atteinte
o
91 /o de l'objectif

Mais aussi :

e atteindre une exposition directe au charbon thermique du portefeuille d'investissements nulle d'ici 2030 dans les pays de
l'Union européenne et de 'OCDE, et d'ici 2040 dans le reste du monde ;

e atteindre la neutralité carbone du portefeuille d'investissements d'ici 2050 ;

e dialoguer chaque année avec huit entreprises et trois asset managers pour les inciter a adopter d'ici fin 2024 une stratégie

alignée sur un scénarioa 1,5 °C.

(1)  CNP Assurances SA et ses filiales frangaises (CNP Assurances, CNP Retraite, CNP Caution)

CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2023



3412
de la biodiversité

Mesurer d'ici fin 2023 l'empreinte
biodiversité de 100 % du portefeuille
actions et obligations d'entreprise en direct,
sous réserve de disponibilité des données

98 (y Tauxd‘latte'inte
0 de l'objectif

Mesurer d'ici fin 2025
la biodiversité de 100 %
des foréts détenues

en direct en France

69«

Présentation de l'entreprise - Rapport intégré
Utile

Les principaux engagements de CNP Assurances en faveur de la protection

Consacrer 3 % des foréts détenues
en direct en France a des ilots de
vieillissement et des zones en
évolution naturelle d'ici fin 2025
Taux d'atteinte 71 o, Tauxdatteinte
de l'objectif /o de l'objectif

Mais aussi :

e dialoguer chaque année avec cing entreprises pour les inciter a adopter d'ici fin 2024 une stratégie alignée avec les accords

internationaux en matiere de biodiversité.

34.2

Initiative du grand podle financier public, le fonds de dette
infrastructure a impact vise a financer des infrastructures
europeennes contribuant a limiter le réchauffement
climatique. Production d'énergie renouvelable, bornes de
recharges électriques, bus électriques ou a hydrogene,
transport ferroviaire, reseaux de chaleur.. Doté de 1 Md€
apporte par CNP Assurances, il est gere par La Banque Postale

Investisseur institutionnel engagé

Asset Management et l'origination des projets est confiée a
La Banque Postale. Le premier dossier porte sur le
financement de centrales photovoltaiques dans le Nord de la
France. Le second couvre le financement d'éoliennes. Une
mobilisation des PME et des start-up dans la France entiere
qui essaime une dynamique territoriale vertueuse.

Investir 1 milliard d’euros
et changer la donne pour le climat

En 2023, le Groupe SNCF a réalise une premiere émission
d'Obligation verte a Coupon de Partage (OCP), d'un montant
de 300 M<€. Innovante : elle allie aux objectifs ESG de
l'émetteur un rendement financier a vocation caritative pour
les investisseurs. Assureur et investisseur engage pour une

societé inclusive et durable, CNP Assurances a choisi d'y
souscrire et contribue au financement de projets de
transformation écologique du Groupe SNCF, tout en reversant
une partie du rendement a llnstitut Robert Debré du Cerveau
de l'Enfant.
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Présentation de l'entreprise - Rapport intégré
Ouvert

Ouvert

Ouvert aux autres et au monde, CNP Assurances entretient

un dialogue continu avec ses parties prenantes P40, se transforme
pour maintenir ses capacités de réponse aux evolutions de ses
activités comme de celles de la société P42 et ouvre son coeur

a travers sa politique de mécénat et notamment l'engagement

de sa Fondation d'entreprise qui féte ses 30 ans P44,

41

Le dialogue avec les parties prenantes

« Partie prenante : personne physique ou morale a) sur laquelle
les activites, les produits et/ou services de CNP Assurances
peuvent avoir un impact significatif b) dont les actions sont
susceptibles d’influer sur la capacité de CNP Assurances a mettre
en place, avec succes, sa stratégie et a atteindre ses objectifs. »

Pour remplir son objectif de devenir l'assureur le plus utile a
toutes ses parties prenantes, CNP Assurances se doit de
demeurer a l'éecoute des aspirations de ses clients,
partenaires, collaborateurs, actionnaire et investisseurs, de la
société toute entiere, dans l'ensemble de ses composantes
sociales, societales et environnementales.

Cette attention et ce dialogue continus sont pour CNP Assurances
la condition de la meilleure adequation des orientations
stratégiques aux attentes reelles et donc une plus grande
convergence entre lentreprise et son environnement. Ils
permettront de développer plus efficacement 'approche plus
humaine et servicielle de l'assurance que CNP Assurances est
déterminée a mettre en oceuvre, en cohérence avec sa
politique RSE.

(1) Cfchapitre 5 p. 337
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Le dialogue entamé depuis de nombreuses années a permis
de faire naitre la formalisation de la raison d'étre inscrite dans
les statuts depuis 2021. CNP Assurances a pris une série
d'engagements vis-a-vis de ses six parties prenantes qu'elle
suit annuellement et sur Llatteinte desquelles elle
communique en toute transparence : les objectifs definis et
leurs indicateurs de suivi constituent des leviers de
développement de CNP Assurances et sont intégrés a ce titre
aux dispositifs de pilotage et de mesure de la performance
globale, donnant a la raison d'étre sa pleine dimension. La
direction dialogue parties prenantes, communication et
meécénat Groupe porte le processus de dialogue structure
avec toutes les parties prenantes, en concertation avec le
comité raison d'étre, et diffuse ses résultats auprés de
l'écosysteme, pour faire progresser la perception de
l'assurance. Il repose sur l'identification d'une série d'attentes a
satisfaire par partie prenante ainsi que de moyens de
dialogue ®.



La concreétisation du dialogue en quelques chiffres (2023)

()
2)
(3)
(4)

(5)
(6)

99.8 «

des demandes d'assurance
emprunteur ont fait l'objet
d’'une proposition de contrat®

9

produits répondant
aux besoins d'assurance
des populations vulnérables

1 (minimum)

représentant du personnel
dans toutes les filiales @

148

réunions paritaires se sont
déroulées dans les différentes
entités du Groupe

91,100

Niveau d'’engagement
et bien-étre au travail®

1er

atelier de lutte contre les préjugés
dans le cadre d'initiatives de
diversite, d'équité et d'inclusion,
au sein de Youse (Brésil)

Présentation de l'entreprise - Rapport intégrée 1
Ouvert

106

alternants ou stagiaires issus
de quartiers prioritaires ou en
décrochage scolaire accueillis

3,5 me

consacrés a des actions a
impact sociétal pour favoriser
le mieux-vivre en sociéte

Dans les 11 %

des entreprises du secteur de l'assurance
les mieux notées selon des critéres ESG*“

24 -,

Part des résolutions en assemblée générale
pour lesquelles CNP Assurances a exprimée
un vote négatif ®

4,7

tonnes de déchets ramassées a l'occasion
du World Clean up Day de septembre 2023,
par 508 collaborateurs de 7 pays ©

1,6 mae

encours d'investissements a impact
environnemental ou social en tant qu'acteur
majeur de l'investissement responsable

Moins de 1% de ces propositions ont fait l'objet d'une surprime

Sauf CNP Santander Insurance acquise en 2014 qui compte 114 collaborateurs

Objectif : maintenir d'ici fin 2025 un niveau d'engagement et de bien-étre au travail d'au moins 80/100

L'engagement pris vis-a-vis de l'actionnaire et des investisseurs portait sur une amélioration des performances extra-financieres en figurant par les 5 &
10 % d'entreprises les mieux notées selon les critéres ESG d'ici a fin 2025

Peérimetre CNP Assurances SA et ses filiales frangaises

France, Italie, Irlande, Chypre, Brésil, Argentine, Luxembourg
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Présentation de l'entreprise - Rapport intégré
Ouvert

4.2

L'ambition de CNP Assurances est forte : étre lassureur
responsable, assureur complet de biens et de personnes, et
international qui renverse la perception sur lutilité de son
métier, repousse les limites de lassurance et propose un
modele d'affaires fortement créateur de valeur pour ses
partenaires, ses clients, ses collaborateurs et la societe toute

421

L'emmeénagement des équipes franciliennes du groupe
CNP Assurances dans son nouveau siege social d'lssy-les-
Moulineaux, aux portes de Paris, s'est poursuivi en 2023. En
novembre, les 900 collaborateurs des anciennes filiales de
La Banque Postale Assurances sont venus enrichir le collectif
de CNP Assurances de leurs expertises en IARD @, santé et
prévoyance. La réunion sous le méme toit des métiers et
activités complémentaires voit son efficacité renforcée par la
conception du batiment : les 25 000 m? ont été congus pour
faciliter le travail en equipe, la créativite, linnovation et la
transversalite.

Reflet de la transformation culturelle de CNP Assurances et
de son modele d'affaires multi partenarial et international, le
nouveau siege dispose d'équipements numeriques haut-de-
gamme pour faciliter les échanges avec lensemble des
parties prenantes de l'entreprise et avec ses filiales frangaises
et internationales.

(1) IARD :incendies, accidents et risques divers

Accompagner les transformations

entiere. Pour soutenir cette ambition et s'adapter de fagon
permanente et innovante a un environnement mouvant, la
transformation de CNP Assurances est definie comme l'une
de ses priorités strategiques. En 2023, plusieurs projets phare
ontincarne cette démarche.

Une maison commune, accueillante et porteuse de sens

Début 2024, ce sont les équipes du GIE GPA @ et de
MFPrévoyance (apres la fusion de ses activites avec celles de
CNP Assurances), qui ont rejoint leurs collegues dans ces lieux
symboliques du projet partage.

Implantée dans un ecoquartier, le batiment d'« Issy-Coeur-de-
Ville » a obtenu les labels et certifications les plus exigeants
dans les domaines environnementaux et de bien-étre des
occupants (BREEAM Excellent, BEPOS Effinergie 2016, NF
HQE Batiment tertiaire 2015 Exceptionnel, BiodiverCity. NF
HQE Batiment tertiaire en exploitation).

Il contribue aux engagements responsables de l'entreprise en
permettant de diminuer fortement les consommations

énergetiques et les emissions de gaz a effet de serre de
CNP Assurances ©.

(2) Groupement d'intérét economique - Groupement de partenariats administratifs dont CNP Assurances détenait jusqu'alors 80 % du capital et
[’Association pour la prévoyance collective, géerée par le groupe Malakoff Humanis, 20 %

(3) Cf chapitre 5 « Bilan des emissions de gaz a effet de serre » p 391
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Présentation de l'entreprise - Rapport intégré
Ouvert

Le programme @Move, les collaborateurs

au coeur d'initiatives d'ameélioration du travail

Les sessions « Parlons Ambition » avaient permis en 2022
d'initier une grande démarche de dialogue autour de
l'ambition stratégique du Groupe via des temps d'échange
directs entre les collaborateurs de toutes les entités et le
comité exécutif. La parole des opérationnels avait été
écoutée, partagee, des engagements de réponse et de
remises en question avaient éte pris et honores.

2023 est lannée du déploiement du programme de
transformation @Move qui vise a capitaliser sur la plus grande
richesse de CNP Assurances : ses collaborateurs, leurs
expertises et leur engagement au quotidien a satisfaire leurs
clients.

@Move est une démarche permettant de réunir les
collaborateurs pour des temps d'ecoute et d'ideation et
recueillir leurs visions vis-a-vis de leur travail : modes de

50

des collaborateurs engagées
dans la déemarche @Move
au niveau France a fin 2023

4.2.3

Lorsque la politique de Responsabilité sociale et
environnementale de l'entreprise croise le besoin d'engagement
de ses salaries, cela peut déeboucher sur des engagements forts
et partagés tels cet objectif de la raison détre de
CNP Assurances : « accompagner et soutenir des projets a
impact sociétal pour favoriser le mieux-vivre en sociéte ».

Afin d'en favoriser la réalisation, le programme « CNP
Solidaire : tous acteurs ! » a vu le jour en juin 2023. Il vise a
proposer difféerents moyens d'action pour s'engager aupres du
monde associatif pour accompagner les transformations
sociétales et environnementales.

Tous les salaries de CNP Assurances sont concernes, toutes
geéographies confondues. Ils peuvent notamment disposer

16

des collaborateurs de CNP Assurances
mobilisés sur leur temps de travail au

service d'actions a impact sociétal
(+ 5 pts vs 2022)

fonctionnement, organisation entre équipes, processus, outils,
parcours client etc. Avec le soutien de leurs managers, ils
peuvent proposer des initiatives d'amélioration concretes a
leur main et étre ainsi acteurs de la transformation. Tous les
metiers sont concernés pour aller collectivement vers un
modele a trés haute valeur ajoutée.

En parallele et de fagon complémentaire, le programme
« Open Management » sattache a accompagner la
transformation managériale au travers d'un parcours de
développement. Initie des le deuxieme trimestre de l'année, il
se poursuivra jusqu'en 2025. Il concerne environ 420 managers.

700

initiatives d'amélioration
du travail en expérimentation
en 2023

Contribuer collectivement a un impact sociétal positif

d'une journée de « mission solidaire » sur leur temps de
travail. Ces actions nourrissent lindicateur de la raison d'étre
« Mobiliser d'ici fin 2025 au moins 20 % des collaborateurs
pour mener des actions a impact sociétal sur leur temps de
travail ».

La plateforme digitale « CNP Solidaire » propose une liste de
plus de 1 500 associations partenaires, sélectionnees pour
leur impact sociétal et leur capacité a accueillir des missions
de bénevolat dentreprise sur lun des deux axes
d'engagement du programme, inclusion et environnement/
biodiversité. En France, ce dispositif vient compléter celui de
lappel a projets déja propose aux collaborateurs de
CNP Assurances par sa Fondation d'entreprise. La plateforme
est progressivement ouverte a toutes les entités du Groupe.

1500

Associations
partenaires
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1 Présentation de l'entreprise - Rapport intégré
Ouvert

4.3 L’humain au centre de la politique de mécénat

L'ouverture aux autres de CNP Assurances est ancrée dans
son ADN citoyen et s'incarne dans des projets de mécenat et
des actions a impact sociétal de soutien a des causes
humanitaires, associatives et caritatives. L'entreprise s'engage
d'ailleurs a mesurer a la tenue des engagements pris en ce
domaine et a rendre compte de l'évolution des indicateurs
associés ©. Les projets considérés sont portés par les
collaborateurs notamment et par les deux premiéres
Fondations, en France et au Breésil.

Pour étre reconnue « a impact sociétal » par CNP Assurances,
une action doit viser a favoriser le mieux-vivre ensemble. Elle
est définie par:

e la population visée : personne en situation de fragilité et/ou
de précarité ;
e sa contribution au developpement durable ;

431

e son utilité en visant un domaine ou les besoins sont non ou
mal satisfaits par le secteur lucratif ou par les politiques
publiques ;

e son ciblage d'une association ou d'un acteur reconnu
dintéerét geénéral L'indicateur couvre notamment la
Fondation CNP Assurances, linstituto CNP Brasil et le

3,5Mme

Dépenses 2023 consacrees
a des projets de mécénat
et des actions a impact sociétal

La Fondation CNP Assurances, pour l'égalité des chances en santé

La Fondation CNP Assurances prolonge, depuis juste 30 ans, l'engagement de l'entreprise pour une sociéte inclusive en favorisant
la diffusion des gestes qui sauvent et l'égalité des chances en santé chez les jeunes. Elle soutient pour ce faire associations

partenaires et projets collaborateurs.

Deux axes...

Réduire les inégalités sociales de santé

» AGIVR : 204 jeunes en situation de handicap
formés aux life skills indispensables a leur insertion

» CHU de Bordeaux : projet de Recherche visant

a optimiser les actions de developpement des compétences

psychosociales des jeunes

» Ecolhuma : 1135 enseignants formés au parcours

de formation sur la santé mentale et 51 075 éléves impactés

» Adosen : 32 000 jeunes sensibilises a la prevention
des addictions, dans pres de 400 etablissements

» Alliance pour l'éducation - United Way : plus de
14 000 jeunes de 37 etablissements de Toulouse
et Sarcelles aides a se projeter dans l'avenir

» FAGE (Fédération des Associations Générales Etudiantes) :
8 738 étudiants accueillis dans 40 épiceries solidaires

30 ans

d'engagement en 2023

Sauver des vies

» SAUV a permis a 671 coeurs de repartir en 2023

» Croix-Rouge francaise : 760 personnes fragilisées
bénéficiaires du programme « Aller-vers en santé »

» Ecole pour réfugiés Pierre Claver : 18 éléves réfugiés
ont béneficié d'une formation aux gestes qui sauvent

800«ke

de budget par an

(1) Voir aussi p. 41 « 4.2.3 Contribuer collectivement a un impact sociétal positif »
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Présentation de l'entreprise - Rapport intégré 1
Ouvert

.. et un levier : 'engagement des collaborateurs

» dans la sélection des associations partenaires

» dans les programmes d'action soutenus

» dans un projet associatif en demandant
Lle soutien financier de la Fondation

Heritiere des principes de responsabiliteé de CNP Assurances, la
Fondation a signe, en septembre 2023, la charte de deontologie
du mécénat d'entreprise @, qui pose quatre principes : gestion
désinteressée des opérations de meécénat, respect mutuel
meécene-porteur de projet, gestion rigoureuse et proportionnee
des opeérations de meécéenat, communication transparente.

4.3.2

L'Instituto CNP Brasil de CNP Seguros Holding (CSH), créé en
2017 au Brésil, pour lutter contre les inégalités et développer
des programmes geneérateurs d'opportunites, concentre son
soutien sur l'éducation depuis 2021, a travers différents
programmes :

e « Jovem de Expressao », qui développe des initiatives de
communication communautaire, d'économie creative et de
santé pour des jeunes vivant en périphérie en quéte
d'acces a l'enseignement supérieur par le biais de cours
préparatoires aux examens d'entree a Luniversite ;

4.3.3

Au-dela des actions pilotées par la Fondation ou llnstituto,
d'autres actions de soutien a des projets en ligne avec la
raison d'étre de CNP Assurances ont eté menés en 2023.
Quelques exemples :

En France, CNP Assurances a apporté son soutien au film
« We Have A Dream » de Pascal Plisson, sorti en salles en
septembre 2023. Ce documentaire part a la rencontre de six
enfants dans différents pays et cultures, décides a ne pas
renoncer a leurs réves et leurs ambitions, malgré leur
handicap. Pour sensibiliser le plus grand nombre et contribuer
a changer le regard sur le handicap, CNP Assurances a décidé
de soutenir le film sur le plan financier mais aussi sur le plan
editorial et a mene des campagnes de sensibilisation aupres
des jeunes et d'un large public, avec ses collaborateurs, son
écosysteme et ses associations partenaires.

Les actions pour changer le regard sur le handicap sont
nombreuses au sein du groupe (plus de 40 projets soutenus).
Cette année, dans les 19 pays ou CNP Assurances est implante,
un challenge solidaire, « Let's move », a ete lance : pratiquer
une activite physique durant 6 semaines pour parcourir
collectivement 600 000 km minimum, récompenseés par un

124

projets soutenus depuis
la mise en place du dispositif

11

projets soutenus en 2023
a hauteur de 50 K€ au total

L'Instituto CNP Brasil, pour changer son histoire

* « Meu Caminho » (Mon chemin), son propre projet éducatif.
Il aide des jeunes de 14 a 18 ans, issus de quartiers
défavorises de la periphérie de Brasilia et sélectionnés sur
le mérite et la motivation, a pérenniser leur parcours
scolaire via L'attribution de bourses, du soutien psychologique,
des ordinateurs avec service Internet, un renforcement et
un cours preéparatoire pour augmenter leurs chances
d'intégrer les universités et de changer leur destin.

CNP Assurances, solidaires sans frontiéres

don de 60 000 € a Handicap International France pour soutenir
leur programme d'éducation inclusive des jeunes en situation
de handicap.

Dans le domaine de l'éducation, CNP UniCredit Vita et CNP
Vita Assicura sont devenues des entreprises sponsors de
lAcademie OSM EDU, la premiere academie italienne
impliquée dans lorientation et la formation axée sur le
développement des relations entre les ecoles secondaires et
les entreprises. Grace a ce partenariat, elles ont rejoint le
programme « Adoptez une classe », qui vise a aider une
classe d'éléves d'une école secondaire supérieure a choisir la
bonne voie professionnelle en fonction de leurs intéréts, de
leurs aptitudes et de leurs compétences, grace a des séances
de mentorat et de coaching menées par les departements
des ressources humaines.

En Argentine, CNP Assurances Compania de Seguros soutient
financierement le quartier de Mugica a Buenos Aires, ou vivent
45 000 personnes défavorisées, via différentes initiatives :
achats durables, don de bacs a compost pour lusine de
recyclage, démarrage dun projet de micro-assurance et
entretiens d'embauche avec des candidats du quartier.

(1) Initiative de la Coordination Générosités comprenant Admical et le Don en Confiance
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Facteurs de risques

2.1

Ce chapitre a pour objectif de présenter les principaux risques
auxquels CNP Assurances et ses filiales sont exposées, et
répond notamment aux exigences :

Facteurs de risques

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) ;

e du reglement délegué (UE) n° 2019/980 de la Commission
du 14 mars 2019 complétant le reglement (UE) 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 émetteurs devront publier dans
le Prospectus 3 (ESMA31-62-800).

CNP Assurances et ses filiales attirent lattention sur les
risques decrits ci-dessous ; inhérents a la nature des activites
de CNP Assurances et a lenvironnement économique,
concurrentiel et réglementaire dans lequel s'exercent ces
activites. Cette presentation detaille les risques importants
auxquels CNP Assurances et ses filiales sont spécifiquement
exposeées.

Le paragraphe est organise selon les six catégories suivantes :

¢ les facteurs de risque liés aux marchés financiers : risque
lie aux taux dinterét, risque lie a la valorisation et au
rendement des actions et risque sur limmobilier ;

¢ les facteurs de risque de crédit et de contrepartie : risque
de degradation et de defaut et risque de concentration sur
les credits et contreparties ;

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

EVALUATION DE LA SEVERITE DE L'IMPACT

e les facteurs de risque opérationnel liés a l'exercice de
l'activité : risque de sous-traitance, risque de non-conformite
des produits ou des interactions avec les clients (en
particulier : lutte contre le blanchiment des capitaux et le
financement du terrorisme, respect des sanctions financieres,
lutte contre la fraude), risques lies au systeme d'information,
a la protection des donnees, risque cyber et risque lie a la
mise en ceuvre de la politique dinvestissement et gestion
actif/passif (ALM) ;

e les facteurs de risque stratégique risque lié aux
partenariats stratégiques, risque de réputation, risque sur
les participations et contagions, risque lié a la mise en
ceuvre des eévolutions reglementaires, risque pays;

¢ les facteurs de risque liés au changement climatique.

Les informations sur ces processus, procedures et controles
de risques sont donnees dans la partie 2.2 de ce présent
document.

L'évaluation des risques a eté realisee cette annee dans le
cadre de la mise a jour annuelle de la cartographie des
risques de CNP Assurances et ses filiales a partir de cing
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 ;

¢ sensibilité du ratio de solvabilité au risque évalué : méthode
utilisée pour les risques non captés dans la formule
standard lorsqu'une etude d'impact était disponible ;

e résultat courant avant imp6t : estimation d'un impact sur le
résultat en cas de réalisation d'un risque ;

e perte de liquidité a 6 mois sur les portefeuilles assurés
ajoutée en 2023 ;

e autre approche : jugement d'expert, base sur des échanges
et l'avis des métiers experts, etudes dimpact indicateurs et
reportings internes.

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

Mineur Modére Majeur Critique
Ratio de solvabilité S2 <5pts 5-10 pts 10 - 20 pts > 20 pts
Résultat avant impot <1loM€ 10 -50 M€ 50 - 250 M€ >250 M€
Perte potentielle en liquidite <1Md€ 1-5Md€ 5-10Md€ >10 Md€

Cette approche a éeté complétée par une analyse a dire
d'expert, qui peut tenir compte de la fréquence d'occurrence
du risque ainsi que des aspects relatifs a limage, 'humain
(préjudice moral ou physique cause) et aux aspects
reglementaires et juridiques ou tout autre element pertinent.
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La cotation residuelle, qui est le risque residuel, resulte de la
notation brute, mitigée par les actions de remédiation mises
en place par CNP Assurances et ses filiales pour encadrer ce
risque. C'est cette synthese qui sert de base a la sélection des
risques presentes dans ce chapitre.
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Les risques identifies comme étant importants (cotation residuelle Critique ou Majeur) pour CNP Assurances et ses filiales sont

ainsi classes de la maniére suivante :

Catégorie de risques

Risques liés aux marchés financiers

Risque lié a la valorisation et au rendement

des actions

Risque sur l'immobilier *

Risques de crédit et de contrepartie

Risque de concentration sur les credits

et les contreparties

Risques liés a l'activité d'assurance
des contrats

Risques opérationnels

Risque de non-conformité des produits

Risque lie aux taux d'intérét

Risque de degradation et de défaut

Risque de rachat ou de résiliation

Risque de sous-traitance

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

Risque lié aux systémes d'information,

a la sécurité des données et cyber risque

Risque lie a la mise en ceuvre de la politique

d'investissement et gestion actif/passif

(ALM) *

Risques stratégiques et business

Risque de reputation *
Risque sur les participations et contagions *

Risque lie a la mise en ceuvre des evolutions

reglementaires
Risque pays

Risques liés au changement climatique

Risque lié aux partenariats strategiques

Risque lie au changement climatique

Cotation .
résiduelle Evolution N/N-1
Critique Stable
Critique En hausse
Majeur En hausse
Majeur Stable
Majeur Stable
Critique En hausse
Majeur Stable
Majeur Stable
Critique Stable
Majeur Stable
Critique Stable
Majeur En hausse
Majeur En hausse
Majeur Stable
Majeur Stable
Majeur Stable

*  Les risques sur limmobilier, liés a la mise en ceuvre de la politique dinvestissement et gestion actif/passif (ALM), ainsi que les risques de réputation,
les risques sur les participations et contagions ont été intégrés cette année avec la mise a jour de la cartographie des risques de CNP Assurances et

ses filiales

Comparée a l'année precedente, la cotation des risques de la
cartographie des risques est relativement stable avec
quelques évolutions a la hausse qui se situent principalement
dans la famille des risques techniques principalement en
raison du contexte avec la hausse des taux et des rachats.

En termes de suivi du risque, CNP Assurances et ses filiales se
sont dotées d'une déclaration d'appétence aux risques, ou
Risk Appetite Statement (RAS) applicable depuis debut 2021.
L'objectif de cette déclaration est de formaliser, au niveau de
CNP Assurances et de ses filiales, son appéetence pour les
risques auxquels ces dernieres sont et pourront étre
confrontées, dans le cadre de leurs 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'elles
acceptent d'assumer. Cette déclaration a vocation a couvrir
l'ensemble des risques juges majeurs ou critiques au niveau
de CNP Assurances et ses filiales.

Bien que CNP Assurances et ses filiales consacrent de
maniére permanente des ressources au suivi de ses activites
de gestion des risques groupe, CNP Assurances ne peut
garantir une éventuelle future modification de sa cartographie
des risques due a la prise en compte d'événements ou
circonstances futures.
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Risque lié aux taux d'intérét

Une évolution des taux d'intérét impacte la valeur de marche
des instruments financiers, et peut affecter le compte de
résultat et/ou la solvabilité de l'entreprise. Elle agit également
sur la profitabilité de CNP Assurances et ses filiales en
impactant les conditions financieres de reéinvestissement et/ou
de refinancement, ainsi que les comportements des clients
d'arbitrage entre produits financiers ou d'exercice d’options
contractuelles.

Les risques financiers restant les risques les plus significatifs
pour l'entreprise, le dispositif de surveillance a été renforcée
suite a l'émergence de la crise sanitaire de 2020.

Le portefeuille obligataire (hors unités de compte) représente
environ 235 Md<€ en valeur bilan (normes IFRS) des actifs de
CNP Assurances et ses filiales.

Il existe deux principaux risques de taux :

e un risque de réinvestissement ou risque de baisse des taux : le
risque que le rendement des investissements futurs soit
inférieur a celui escompté par lassureur. Ce risque se
concrétise en cas de baisse des taux dintérét par une
diminution du rendement des placements. Cette baisse est
d'autant plus rapide que lactif est plus court que le passif.
A plus long terme, une baisse durable des taux dintérét rend
plus difficile le prelevement des chargements prévus 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 malgre
une faible proportion de contrats avec taux garantis,
lassureur court le risque de ne pas atteindre sur ses actifs le
niveau de rendement suffisant pour honorer les taux garantis
contractuellement a ses clients, lobligeant a mobiliser ses
fonds propres pour satisfaire la garantie donnée ;

e un risque de liquidation ou de hausse des taux : le risque
d'avoir a vendre des obligations qui sont en moins-value par
rapport a leur prix d'achat. Si les engagements envers les
assurés arrivent a eéchéance avant le remboursement du
capital des obligations (lactif est plus long que le passif),
lassureur est contraint de vendre ses actifs obligataires. Si les
taux dintérét ont augmenté, les obligations du portefeuille
seront alors en moins-value latente et lassureur va alors
réaliser des pertes financieres. Pendant cette période de taux
dinterét bas, CNP Assurances et ses filiales ont subi une baisse
des taux de réinvestissement, entrainant une baisse progressive
des taux de rendement de son portefeuille obligataire. Etant
expose a la baisse des taux (actifs plus courts que le passif),
une baisse des taux de référence pour létablissement du
bilan économique a conduit a une diminution des fonds
propres economiques et donc le Groupe a fait face a la
diminution du taux de couverture Solvabilite 2.
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Facteurs de risques liés aux marchés financiers

Face a cette situation, CNP Assurances et ses filiales ont
déploye depuis plusieurs années une politique de mise en
réserve d'une partie des produits financiers genérés par ses
investissements au travers de la dotation a la provision pour
participation aux excedents (PPE). Cette provision pourrait étre
mobilisée a lavenir dans une situation de taux dintérét
durablement bas. L'arrété relatif aux fonds excédentaires en
assurances vie datant du 24 décembre 2019 a permis de
reconnaitre une partie substantielle de la PPE en éelement
eligible a la couverture du SCR. Par ailleurs, CNP Assurances
et ses filiales ont poursuivi la transformation des encours en
épargne et le rallongement de la duration obligataire a l'actif.

En 2023, les taux ont connu une évolution contrastée (aprés la
forte hausse de 2022), marquee par la hausse des taux
pendant les neuf premiers mois de l'année, puis une baisse
marquee sur le dernier trimestre, qui a ramene les niveaux de
marché de fin 2023 au-dessous de leur étiage de lannée
préecédente.

Les taux directeurs de la BCE atteignent ainsi 4 % et 4,5 % a fin
décembre 2023, en hausse de 2 % par rapport aux valeurs de
fin décembre 2022. Sur les marchés Long Terme, on note que
I'OAT 10 ans a termineé lannee 2023 a 2,55 %, en baisse
d'environ 55 points de base sur l'année.

Les expositions de CNP Assurances et ses filiales au risque de
taux dans les metriques IFRS7 sont en reduction. On constate
que la variabilité du résultat IFRS 17 ainsi que celle des fonds
propres IFRS 17 sont en baisse pendant lannée 2023,
traduisant ainsi la volonté d'une gestion conservatrice des
risques. Ce positionnement est cohérent avec le risque de
taux tel que mesuré selon la norme Solvabilité 2, qui montre
une exposition proche de l'équilibre.

Les variations des marchés financiers en 2023 ont été
favorables, contribuant au taux de couverture a hauteur de
27 points.

Au global, le taux de couverture du SCR de CNP Assurances
et ses filiales, qui s'établit a 250 % au 31 décembre 2023,
augmenterait de 4 points (resp. 5) en cas de baisse
de 50 (resp. 100) points de base des taux d'intérét européens.

Le risque de taux d'intérét est consideré comme critique.
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Risque lié a la valorisation et aux rendements des actions

Les investissements en actions et diversification constituent
un levier de diversification utilise de maniere relativement
importante au sein du portefeduille d'investissements de
CNP Assurances et ses filiales, soit en achetant directement
des actions, soit au travers de fonds.

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

CNP Assurances et ses filiales sont ainsi sensibles a deux
types de risques :

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

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

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

(b) une diminution des fonds propres IFRS (soit une
sensibilité de - 338 M€ en cas de baisse de 10 %),

Risque sur l'immobilier

Le risque immobilier mesure la sensibilité de la valeur des
actifs immobiliers a un changement de valeur sur le marché
immobilier. Ce risque concerne tous les immeubles, quel
qu'en soit leur usage : immobilier d'exploitation, immobilier de
placement.

Les revenus locatifs d'un portefeuille immobilier sont exposes aux
risques de marche (variation de l'offre et de la demande, des taux
de vacance et de leur impact sur les valeurs locatives), mais aussi
aux risques de défaut des locataires et d'évolution défavorable
des indices sous-jacents a la revalorisation des loyers.

La valeur des actifs immobiliers, détenus par CNP Assurances
et ses filiales directement ou a travers des fonds, est par ailleurs
exposee aux risques tant de variation des revenus locatifs que
du marche de linvestissement lui-méme mais potentiellement
aussi aux risques d'obsolescence technique et réglementaire des
immeubles (sur la réduction des consommations énergetiques
par exemple) qui pourraient engendrer une perte de valeur en cas
de vente des actifs, ou des frais supplémentaires pour restaurer
la valeur perdue de ces actifs. Les risques liés a l'effet de levier,
bien que peu présent dans les societés immobilieres, sont aussi
a prendre en compte dans un environnement ou les taux
d'intérét remontent.

(1) Source: MSCI

(c) en cas de chute importante et prolongee des marchés
actions, un éventuel impact compléementaire en
résultat au titre de la reconnaissance d'une provision
pour risque d'exigibilité et d'une provision pour
depreciation.

En 2023, les marchés actions se sont caractérisés par une
dynamique positive traduisant un rattrapage apres une année
de baisse en 2022. Les espoirs de fin dinflation et le
comportement des marchés de taux ont contribué a cette
amelioration.

Le taux de couverture du SCR de CNP Assurances et ses
filiales, qui s'établit a 250 % au 31 décembre 2023, baisserait
de 13 points en cas de baisse de 25 % des marchés actions.

CNP Assurances et ses filiales ont mis en ceuvre depuis de
nombreuses années un programme de couverture, visant
entre autres, a limiter limpact de la baisse des actions.

Ce risque est ainsi consideré comme majeur.

L'annee 2023 a éte marquee par une serie de remontees des
taux directeurs de la BCE et par une forte volatilité de 'OAT
frangaise notamment, qui ont repousse les prises de décisions
en matiere d'investissement immobilier. Au deuxieme semestre,
les premieres baisses de valeur ont eté observees, ainsi que
des arbitrages notamment du cété des SCPI. Le marché reste
hésitant et des corrections de prix sont toujours a craindre
malgre le déebut d'une baisse des taux en fin d'annee.

Depuis 2018, le portefeuille de CNP Assurances est sur-allouée
sur le QCA (Quartier central des affaires) parisien et sous-alloue
en residentiel (hors lactif Lamartine) par rapport au
benchmark ™. La baisse des valorisations constatée en 2023
reste contenue étant donné la qualité des actifs en
portefeuille et qui n'ont éte que faiblement corrigés. La baisse
moyenne du portefeuille est entre 3 % et 5 % et une nouvelle
baisse supplémentaire est attendue pour 2024. En revanche,
la baisse constatée sur les actifs detenus par les SCPI est
beaucoup plus prononcée. On note des baisses de 7 % a 15 %
selon les supports, les actifs de bureau étant ceux qui ont été
le plus fortement impactés.

En raison de Llevolution actuelle du marche, le risque
immobilier est un risque majeur pour CNP Assurances et ses
filiales.
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Risque de dégradation et de défaut

Facteurs de risques de crédit et de contrepartie

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

Obligations souveraines et assimilées

En période de hausse des niveaux d'endettement des Etats,
des inquietudes peuvent apparaitre sur la capacite de certains
Etats souverains a rembourser leur dette, conduisant a 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 et ses filiales
pourraient étre amenées a subir un défaut ou une restructuration
de dette conduisant a constater de fortes pertes sur ces titres.

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

Le taux de couverture du SCR de CNP Assurances et ses
filiales, qui s'établit a 250 % au 31 décembre 2023, baisserait
de 12 points en cas d'ecartement de + 50 points des spreads
des obligations souveraines.

Obligations émises par les entreprises privees
(dites corporate)

Le risque de credit d'une obligation désigne l'éventualité
d'une défaillance partielle ou totale de l'emetteur sur sa dette
et également par extension d'une augmentation du spread de
crédit du portefeuille obligataire. Le spread de credit désigne
la prime de risque, c'est-a-dire l'ecart entre le rendement
d'une obligation et celui d'un emprunt dEtat de trés bonne

qualité ayant les mémes caractéristiques. Le spread de credit
d'un émetteur varie sous l'effet, notamment, d'une modification
de la perception par les investisseurs du risque de credit de cet
émetteur.

En tant gquiinvestisseur long terme, CNP Assurances et ses
filiales détiennent sur ses portefeuilles hors unités de compte
pres de 100 Md<€ (en valeur de marché) dobligations eémises
par des entreprises privees, soit 45 % des investissements
obligataires hors unités de compte au 31 decembre 2023.
CNP Assurances et ses filiales sont en conséquence sensibles
a une variation du spread de crédit de ces obligations.

Ce risque depend de la santé financiere de l'émetteur de sa
qualite de crédit. 50 % du portefeuille dobligations privees
(hors Banques) a une notation A ou supérieure et les groupes
d'émetteurs notés BBB représentent 47 % du portefeuille (en
valeur de marché - hors Banques). Le portefeuille ne subit pas
de deégradations de notation importantes, soutenu par sa
bonne qualité de credit.

Néanmoins, une nouvelle sensibilité du taux de couverture a
été introduite depuis 2020 afin de compléter la mesure des
impacts du risque de credit. La sensibilité ajoutée consiste a
degrader 20 % du portefeuille obligataire d'une note compléte.

L'impact de cette sensibilité au 31 decembre 2023 reste
limite : baisse du taux de couverture de - 3 points en cas de
dégradation de 20 % du portefeuille obligataire.

La couverture du risque de spread de credit est maintenue
dans le programme de couverture de CNP Assurances et ses
filiales depuis 2022.

Au global, tenant compte de ces différents parametres,
ce risque est considere comme majeur.

Risque de concentration sur le crédit et les contreparties

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

CNP Assurances et ses filiales investissent de fagon importante
dans les souverains, représentant 33 % des encours hors unités
de compte a fin 2023. La majorité des investissements sont
réalises dans des zones relativement stables : en France a
hauteur de 45 % et en Europe, pour 29 %.
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Ce risque est considéré comme majeur pour CNP Assurances
et ses filiales mais atténué par l'existence d'un encadrement
défini au sein du Risk Appetite Statement de l'entreprise, qui
impose des limites precises de concentration geographique et
par secteur d'activite.

Ce dispositif est complété par des limites de concentration
maximum par groupe d'émetteurs, définies dans le cadre de
la gestion des risques d'investissements.
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Risque de rachat ou de résiliation

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

Les produits d'épargne proposent une option de rachat pour les
assurés a une valeur fixée contractuellement. L'exercice de
cette option de rachat dépend de la performance des marches
financiers, du rendement offert par d'autres placements financiers
concurrents, du comportement et de la confiance de nos
clients et de la fiscalité 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 la
possibilite de ce type de transfert pour chacun des contrats.

Le risque de rachat est important pour CNP Assurances et ses
filiales. Des rachats élevés pourraient avoir des impacts
importants sur les résultats ou la solvabilité dans certains
environnements défavorables.

En 2023, en France et dans le reste de L'Europe, le risque de
rachat s'est accentué en raison du durcissement des conditions
économiques, en particulier di a la hausse conjointe de
linflation et des taux d'interét.

En France, la matérialisation de ce risque s'est traduite sur le
deébut de l'année 2023 par une forte hausse des rachats sur le
segment de la clientele patrimoniale et une hausse plus
modéree sur les autres segments.

Globalement sur lannée, le taux de rachat est en légere
hausse par rapport a l'année precedente mais reste toutefois
inférieur au taux de rachat du marche.

Le suivi du risque de rachat a ete renforce sur l'année. Des
managements actions mises en place a travers la politique de
distribution de la participation aux bénéfices et autres
mesures commerciales ont permis la rétention des encours et
le maintien de la collecte.

Pour l'assurance des emprunteurs, il existe de plus un risque
de rachat des contrats, soit dans le cadre du rachat anticipé
ou de la renegociation du credit sous-jacent (qui est favorise
dans les peéeriodes de baisse des taux d'interét), soit dans le
cadre d'une résiliation du contrat d'assurance de prét.
L'existence de rachats dans des proportions non anticipées
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Facteurs de risques liés a l'activité d'assurance

vient modifier la duration des contrats et peut pénaliser leur
rentabilité. En tant qu'assureur majeur du marche frangais en
assurance emprunteur, CNP Assurances est significativement
exposée au risque de rachat, qui pourrait avoir des impacts
importants sur le résultat de CNP Assurances et ses
filiales. Aprés lentrée en vigueur au 1° juin 2022 des
dispositions de la loi Lemoine permettant la résiliation a tout
moment (RIA) des contrats d'assurance emprunteur, les taux
de résiliation d'assurance ont fortement augmente, pour
atteindre leur plafond en décembre 2022. Les taux de
résiliations d'assurance ont baissé sur lannee 2023 et se
stabilisent depuis plusieurs mois a un niveau toutefois
superieur a ceux observes avant l'entrée en vigueur de la loi
Lemoine. En parallele, l'augmentation des taux d'emprunt
continue de limiter fortement l'opportunité pour les clients de
réaliser des rachats de credit.

Ainsi, globalement sur l'année, le taux de sortie des contrats
d'assurance est en légere baisse par rapport a 2022. Un suivi
regulier ainsi que les mesures de retention sont mis en place
en coordination avec les partenaires distributeurs.

Au niveau des filiales, ce risque de rachat est considéré
critigue compte tenu de la dominante de l'activite epargne en
ltalie, ainsi qu'au Brésil sur les produits de retraite, avec la
possibilité de transfert de contrats vers la concurrence.
L'integration des nouvelles filiales en Italie a accentué
l'exposition au risque de rachat sur cette zone.

Ainsi, lannée 2023, dans le contexte de la hausse des taux en
ltalie, de la concurrence des obligations d'Etat (BTP) et de la
crise de confiance dans le systeme d'assurance en raison de
l'affaire EuroVita, les taux de rachat des entités italiennes ont
fortement augmenteé. Le suivi du risque de rachat a été
renforce sur l'année, avec plusieurs managements actions,
dont des mesures commerciales, mises en place en
coordination entre le siege et les filiales.

Au Breésil, les produits de prévoyance ainsi que les produits
associes a des préts immobiliers et a la consommation
présentent également un risque de résiliation important.

De maniere geéneérale, le risque de rachat est lie au
comportement des assurés de CNP Assurances et ses filiales
qui est par nature trés incertain et dépendant de facteurs en
partie exogenes. Ce risque est donc considéeré comme critique.
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Risque de sous-traitance

La strategie de développement partenarial de CNP Assurances
et ses filiales implique le recours a la sous-traitance. Les
prestations externalisées relevent principalement de trois grands
domaines d'activité :

* la gestion des contrats clients ;
e la gestion des actifs ;
¢ la gestion des systémes d'information.

Les principaux risques induits par la mise en place de la sous-
traitance sont le non-respect de la qualite des services attendus et
inscrits contractuellement, le non-respect de la reglementation
imposee par lautorite de contrdle, la dependance technologique,
opeérationnelle ou financiére au sous-traitant a qui lon confie
lexécution d'une prestation, le non-respect de la réglementation
en matiére de protection des données de nos clients, etc.

Face aux enjeux et aux risques, la direction du pilotage de la
sous-traitance de CNP Assurances et de ses filiales :

e définit et met en ceuvre la politique de sous-traitance de
CNP Assurances et filiales ;

e réalise une supervision consolidée des activités externalisees
aupres du top management ;

Facteurs de risques opérationnels liés a l'exercice de l'activité

e anime les instances de gouvernance de la sous-traitance
(qui decident l'engagement d'une sous-traitance, mesurent
le niveau de criticité et permettent la supervision) ;

e informe lautorité de controle de l'ensemble des activites
critiques ou importantes externalisees.

La filiere de controle de la sous-traitance est animee par 'Audit
Interne de CNP Assurances et de ses filiales et permet un
controle dit de troisieme niveau. Le deuxieme niveau de controle
est assure par la direction du pilotage de la sous-traitance.

Le dispositif de contréle de la sous-traitance portant sur les

activités critiques ou importantes, est renforcé par :

e le suivi d'indicateurs de risque cles (KRI) ;

e la mise a disposition au top management d'un outil de
mesure du niveau de risque des prestations critiques ou
importantes sous forme d'une « matrice des risques ».

Ce risque est considéré comme majeur pour CNP Assurances
et ses filiales.

Risque de non-conformité des produits ou des interactions avec les clients
(lutte LCB-FT, respect des sanctions financiéres, lutte contre la fraude)

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

Plusieurs éléments du cadre normatif de l'activité d'assurance
ont évolué ces dernieres années, nhotamment concernant le
domaine de la protection de la clientele pour lequel de
nombreuses réglementations nouvelles s'appliquent : le
reglement trans-sectoriel sur les produits d'investissement (dit
« PRIIPs », entré en vigueur en janvier 2018) et la Directive
Distribution Assurance (DDA, entrée en vigueur en 2018,
prolongée par la recommandation ACPR de 2023 sur sa mise
en ceuvre), mais egalement le Reglement General sur la
Protection des Donnees (RGPD). De nouvelles obligations
accroissent chaque annee la protection du consommateur :
depuis 2022, encadrement du démarchage téléphonique,
acces simplifie a lassurance emprunteur et faculté de la
résiliation infra-annuelle (loi Lemoine), résiliation en trois clics,
intégration de la durabilité dans les contrats d'assurance-vie,
transparence des frais, saisine élargie du mediateur de
l'assurance.

Le suivi de ce cadre normatif met en exergue les risques de
non-conformité auxquels CNP Assurances et ses filiales
doivent faire face en raison de la diversite de ses activités,
dans un contexte ou les risques évoluent par ailleurs avec la
digitalisation de la relation client et le renforcement des
ventes en unités de compte.
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Dans le modele daffaires de CNP Assurances en France, la
présentation des opérations d'assurance-vie, qui reléeve de la
responsabilité de l'assureur, est le plus souvent realisee par des
partenaires. Les produits proposes ainsi que les documents
contractuels et commerciaux présentés aux clients doivent
garantir a l'entreprise un niveau de sécurité juridique approprié,
et permettre a lassure (ou au souscripteur) de connaitre avec
precision le contenu et 'étendue des garanties quiil a contractees
ou des propositions commerciales qui lui sont faites.

De plus, en réponse a la crise sanitaire et dans la continuité des
ambitions de modernisation des eéchanges, CNP Assurances a
déeveloppeé la signature électronique avec ses partenaires. Depuis
plusieurs années, CNP Assurances a par ailleurs mis en place un
comité Parcours Client pour simplifier ce parcours lorsque cela
est possible.

Par ailleurs, la lutte contre le blanchiment des capitaux et le
financement du terrorisme (LCB-FT), le respect des mesures de
sanctions financieres et la lutte contre la fraude constituent une
préoccupation quotidienne de CNP Assurances et de ses filiales.
Le modele daffaires déploye, dans lequel un grand nombre
d'opérations est intermedié par les partenaires, détermine les
conditions de contréle 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
actualisée du client tout au long de la relation d'affaires et de la
surveillance adaptée des opérations realisees par la clientele. Les
conventions de gestion conclues entre CNP Assurances et ses
partenaires précisent les taches confiées par lassureur a
lintermédiaire et prévoient les clauses de conformité adéquates.



CNP Assurances, ayant éeté sanctionnee en 2018 en raison
d'insuffisances relevees dans le cadre de la LCB-FT, a depuis
tres largement renforcé son dispositif global et a en particulier
fait le choix, au travers d'un outil de surveillance propre, de
réaliser elle-méme une partie des controles exigés par la
Reglementation.

Depuis 2018, CNP Assurances et ses filiales ne cessent de
continuer a investir sur son outil de surveillance afin d'en
développer les fonctionnalités et d'élargir son péerimetre de
couverture, notamment par lintégration de scénarios et
deétection de fraude.
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En juillet 2022, 'ACPR a notifie a CNP Assurances que le suivi
post mission de contréle de 2018 était clos. A date, les
échanges spécifiques en matiere de seécurité financiere
(LCB-FT, respect des sanctions financieres) entre 'ACPR et
CNP Assurances se poursuivent donc a présent sous la forme
d'entretien de suivi sur base annuelle.

Ainsi pour CNP Assurances et ses filiales, le risque de non-
conformité est considére comme majeur.

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

CNP Assurances et ses filiales s'appuient sur un systeme
d'information dont le role est primordial dans l'ensemble de
ses activités opérationnelles et commerciales.

Les risques lies aux systemes d'information recouvrent
notamment les risques lies a la securite, les risques applicatifs
et les risques lies a la protection des données (divulgation,
altération ou destruction de données sensibles). Des risques
de pertes financiéres, directes ou indirectes (couts de remise
en service, coUts organisationnels) peuvent étre lies a
linterruption, a lindisponibilité ou aux lenteurs de systemes
d'information, et pourraient constituer egalement un risque de
réputation aupres des clients et des partenaires. L'interconnexion
des systemes d'information a certains partenaires et prestataires
expose CNP Assurances et ses filiales a des risques d'intrusion
et a des actes de malveillance qui pourraient avoir pour
consequence la divulgation de données sensibles.

En tant qu'assureur vie (avec notamment des données relatives
a la sante des assures) et compte tenu du volume important de
contrats et d'assurés faisant l'objet de traitements informatiques
ou non, CNP Assurances et ses filiales sont fortement exposées
aux risques de violation de données a caractere personnel ainsi
quau risque de reputation associe. Par consequent, dans le
cadre du Réglement Géneral sur la Protection des Donnees
(RGPD), le montant des sanctions financieres peut s'élever
Jjusqua 20 millions d'euros ou jusqua 4 % du chiffre d'affaires.
A noter que ces sanctions peuvent étre rendues publiques.

Le risque cyber se définit comme tout risque de perte
financiere liee a:

e une attaque Cyber ;

e unacces au Sl non securise ;

¢ une fuite de données sensibles.

Dans un environnement en constante évolution, avec
notamment un contexte de cyberattaques de plus en plus
fréquentes et complexes, ce risque fait l'objet d'un suivi continu
au sein de CNP Assurances et de ses filiales, sa couverture est

réegulierement questionnée par des experts dediés afin de
s'adapter de maniere agile a cet environnement.

Dans ce cadre, le dispositif de maitrise de ces risques est
encadre par un Responsable de la Sécurité des Systemes
d'Information (RSSI) ainsi qu'un Data Protection Officer (DPO).
Il repose sur:

* une campagne massive d'audits de sécurite tout au long
de lannée ;

e l'adoption de mesures préventives etendues ;

® une gouvernance, un dispositif de pilotage des risques et
de reporting adaptes.

Dans un contexte ou le risque d'intrusion dans les applications
de CNP Assurances et ses filiales est toujours fort compte
tenu du contexte de cybercriminalité en hausse et de la
généralisation du travail a distance, le dispositif de couverture
du cyber-risque a été renforcé par l'adoption de nouvelles
mesures preventives telles que :

e des formations obligatoires ;

e des campagnes de phishing mesurant les eévolutions
individuelles ;

e une infrastructure dédiée aux attaques de type « déni de
service »;

® une anonymisation des données ;
e une amélioration de la sécurité des postes de travail ;
e un renforcement des controles d'acces aux réseaux proteges ;

e la certification, chaque année, de 100 % des comptes
utilisateurs internes afin de limiter le risque d'intrusion dans
ses systemes d'information via des comptes utilisateurs
obsolétes.

Par ailleurs, de nombreuses activites ont eté proposees par
l'équipe RSSI Groupe au cours d'un mois de sensibilisation au
risque cyber. L'équipe RSSI propose egalement des ateliers
cyber war game chaque mois, des cafes sécurité de fagon
trimestrielle et de nouvelles sessions d'escape game.

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 integreé dans la politique génerale
de gestion du risque de l'entreprise. Ainsi, une comitologie
adaptée ainsi qu'un dispositif de pilotage et de reporting ont
été mis en place.
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En termes de reporting et de pilotage du risque, le dispositif
opérationnel suivant est en place :

e une communauté des RSSI au niveau Groupe, composee
des responsables securité de chaque filiale, échange au fil
deleau;

e un reporting mensuel diffusé au sein de la Direction de
IExperience Client, des Services Numeriques et de la Donnee
(DECSND) sur la situation de securité des applications
(vulnérabilité, anonymisation, support des socles techniques,
adossement des annuaires) ;

e un tableau de bord sur la cybersécurité présente
mensuellement au comité executif ;

e des reporting bimestriels instaurés afin de présenter la
maturité de la sécurité des applications aux directions
métiers et fonctions groupes ;

e le suivi de ce risque dans le reporting trimestriel des
risques, produit au niveau de la Direction des Risques
Groupe, et présenté au comite executif ainsi qu'au comite
d'audit et des risques de CNP Assurances et de ses filiales.
Ce reporting est également transmis a la Direction des
Risques du Groupe de La Banque Postale ;

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 ;

e un état des lieux des risques cyber présenté chaque année
au conseil d'administration.

Enfin, un partage regulier des bonnes pratiques au sein du
Groupe et avec les pairs est effectue. En effet, des réunions
avec la Caisse des Depdts et La Poste sont organisees de
maniére réguliere, afin de partager les bonnes pratiques et
mutualiser les efforts de protection contre ce risque au sein
du pdle financier public francais.

De méme, l'équipe RSSI Groupe participe activement aux
différents groupes de travail des associations securité et plus
particulierement securité dans la finance. Elle a ainsi contribue
a plusieurs livres blancs détaillant les meilleures pratiques
du marche en termes de securite.

A noter qu'a fin 2021/début 2022, Open CNP a investi dans

quatre start-ups dans le domaine de la cybersécurité :

e YesWeHack specialiste de la detection de vulnerabilites via
des hackers éthiques. La plateforme compte aujourd’hui
plus de 25 00O chercheurs et des clients dans plus
de 40 pays ;

e CybelAngel spécialiste de la détection de la fuite de données ;

e Tehtris qui a développé un antivirus nouvelle generation ;

e Egerie, solutions d'analyse de risques a la maille application,
baseée sur la methode EBIOS RM de 'ANSSI.

Ces quatre solutions sont utilisées par les équipes sécurite
de CNP Assurances et ses filiales.

Au global, les risques lies au systeme dinformation, a la
protection des données et au risque cyber sont consideres
comme critiques au niveau de CNP Assurances et de ses filiales.

Risque lié a la mise en ceuvre de la politique d’investissement et ALM

CNP Assurances et ses filiales ont défini un cadre, une politique
et des regles d'investissement de gestion actif/passif (ALM).

La non-application de la politique dinvestissement et des regles
définies pourrait conduire a de mauvais choix dinvestissement
avec des consequences financieres ou reéputationnelles
significatives. Les défaillances dans le processus dinvestissement
et ALM, auraient en effet, des consequences majeures pour
CNP Assurances et ses filiales (défaut de contrepartie, defaut de
provisionnement sur une ou plusieurs expositions, désadossement
actif/passif..). Ce risque est corrélé avec les risques lieés aux
marchés financiers (partie 211) dans le contexte de la
remontée des taux d'intérét qui impacte significativement la
valeur du portefeuille d'actifs des assureurs, en représentation
des engagements (passifs) des assures.

Linstauration d'un cadre cohérent de gestion des investissements,
avec un fort encadrement réglementaire et des processus
opeérationnels structures, permet de réduire le risque de réalisation
de ces défaillances.

L'environnement de contréle de CNP Assurances et ses filiales
repose sur un dispositif complet de maitrise des risques
comprenant en particulier :

e une politique d'investissement revue chaque année avec la
précision de normes d'actifs ;

e une comitologie étendue pour contrdler l'application de ces
normes (comités de suivi, comités de surveillance, comite
nouveau produit, comités d'investissements, comites ALM,
comités d'allocation stratégiques, ainsi que des synthéses
en comité des risques groupe) ;
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e un programme dinvestissement et de couverture
systematiquement validé par le comite d'audit ;

e la définition d'un Risk Appetite Framework Groupe revue
chaque anneée sur les risques d'investissements et ALM ;

e des processus opeérationnels formalisés (structuration des
allocations, sélection des placements, gestion optimisée
des ordres et compliance associee, suivi et monitoring des
opérations, inventaires..) ;

e la structuration des approches d'allocations selon un cadre
d'investissement défini par les directives des comités et la
conformite (ex: liste de pays et investissements autorises) ;

e le suivi et le pilotage des risques des placements et de la
conformité associée (surveillance des risques d'actifs sur
valeurs mobilieres dont le controle du respect des limites,
la detection des risques croissants et/ou naissants a l'actif,
le suivi des indicateurs d'exposition par un département
des risques d'investissements situé a la direction des
risques groupe..).

Compte tenu de linternationalisation croissante du Groupe, du
renforcement des réglementations européennes autour des
exigences ESG et de la durabilite des investissements (SFDR &
CSRD), de la complexite du suivi du respect des limites
d'investissement et de la nécessité de renforcer les procédures
de pilotage ALM (contréle et justification de lanalyse des
écarts actif-passif dans le contexte de l'évolution des normes
comptables IFRS9 et IFRS17), ce risque est qualifie de majeur
pour CNP Assurances et ses filiales.
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Risque de partenariat

Ce risque est defini comme étant le risque de perte de revenu
lie aux partenariats (arrét de cooperation, réorientation du
partenariat), y compris le risque de renouvellement défavorable
conclu par CNP Assurances et ses filiales ou le manque
d’opportunite en raison de la concurrence entre les réseaux
bancaires, et le risque qu'un partenariat impacte negativement
les résultats de CNP Assurances et ses filiales, ou implique la
constatation de deépreciation d'écart d'acquisition ou dautres
actifs incorporels.

CNP Assurances noue, directement ou au travers de ses
filiales, des partenariats stratégiques permettant de renforcer
sa presence sur certains marches. Ces partenariats constituent
un moyen pour CNP Assurances et ses filiales 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'integration de ces partenariats ou de ces filiales communes
au sein de CNP Assurances peut se révéler parfois plus
difficile et plus longue qu'envisagée, ou nécessiter la
mobilisation plus importante des équipes et des dirigeants
concernes, et ainsi impacter négativement les resultats de
CNP Assurances et ses filiales. Par ailleurs, la vie des affaires
et leur constante évolution impliquent une incertitude sur la
performance financiere des societés ou partenariats acquis
par rapport aux plans d'affaires initiaux sur la base desquels
les décisions d'investissement auront ete fondeées. De telles
divergences peuvent conduire a la constatation de dépréciation
d'écart d'acquisition ou d'autres actifs incorporels, affectant
négativement la situation financiere de CNP Assurances et ses
filiales.

En outre, lévolution d'un projet, du contexte politique et
économique local, de la situation économique d'un partenaire,
ou la survenance d'un désaccord entre les partenaires, peuvent
conduire a un besoin de réorientation du partenariat. Le
modeéle d'affaires de bancassurance reposant sur le maintien et
le renouvellement des accords de partenariat, larrivee a
échéance d'accords de partenariats stratégiques et le risque de
non-renouvellement font l'objet d'une attention particuliere.

Afin de limiter les risques, ces partenariats stratégiques sont
integrés dans le dispositif de maitrise et de suivi du risque de
CNP Assurances et ses filiales, afin de piloter leur performance
et de formuler, puis, mettre en ceuvre d'éventuelles actions de
reorientation rendues nécessaires, le cas echéant avec la
participation du partenaire distributeur. Notons également les
autres actions permettant d'atténuer le risque, comme la
qualite de la gouvernance mise en place en début de
partenariat, qui implique notamment la direction de l'entreprise
dans les instances, ainsi que les clauses d'indexation sur les
bénéfices futurs (dits mécanismes d'earn-out) visant a aligner
lintérét des coactionnaires sur la réalisation d'un business plan.

Compte tenu de la criticite du risque de partenariat, et dans le
cadre de la supervision de la BCE, un nouveau dispositif
prévoyant le recensement exhaustif et consolidé des accords
de distribution, une méthodologie de qualification des risques
lies a ces accords, ainsi qu'une gestion et gouvernance
adaptées au niveau de risque, a été mis en place en 2022.

Facteurs de risque et gestion des risques
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CNP Assurances et ses filiales ont realise en 2023 environ
79 % de leur chiffre daffaires IFRS avec cing partenaires
principaux (La Banque Postale 28 %, BPCE 16 %, Caixa
Economica Federal 19 %, CNP UniCredit 8 %, CVA 8 %).

En 2023, CNP Assurances a poursuivi sa stratégie de
développement et de croissance, tant a linternational qu'en
France avec:

e la création de CNP Assurances Holding pour rapprocher les
activités d'assurance de biens et de personnes de
La Banque Postale et de CNP Assurances, afin de
constituer un modéle de bancassureur complet, integre, en
France et a linternational. La Banque Postale détient ainsi
a 100 % lentite juridique nommeée « CNP Assurances
Holding », reéunissant les activités dassurance de
La Banque Postale et de CNP Assurances ;

e lintégration des activités assurance de LBP : Sante,
Prevoyance, IARD et conseil. CNP Assurances IARD est une
entité dédiee a la conception, la commercialisation et la
gestion de lassurance IARD auprés d'une clientele de
particuliers et dispose d'une autonomie opérationnelle sur
l'ensemble de la chaine de valeur. Son offre est articulee
autour des produits suivants : auto, habitation, protection
juridique, garanties des accidents de la vie, protection des
appareils nomades, extension de garantie des appareils de
la maison, assurance des moyens de paiement et, depuis
2023, un nouveau contrat a destination des professionnels
garantissant contre le risque cyber ;

e le développement de son activité au Brésil avec notamment
la finalisation de l'acquisition de CNP Cap, le lancement de la
marque CNP Seguradora qui developpe des produits
commercialisés par des partenaires et lappel doffres
remporté pour la distribution exclusive pendant 10 ans de
ses produits dans le réseau Correios ;

e lacquisition, depuis octobre 2022 en ltalie, de la part
minoritaire (49 %) détenue par son partenaire UniCredit
dans CNP Vita Assicura S.p.a. (ex Aviva S.p.a.), qui permet a
CNP Assurances d'en devenir l'unique actionnaire. Cette
opération marque la poursuite du développement de
CNP Assurances en ltalie, a la fois en modele de distribution
ouvert et en partenariat de bancassurance avec des
performances significatives de ses filiales ;

e l'approbation par 'ACPR de la fusion et l'absorption du
portefeuille de MFPrévoyance au sein de CNP Assurances
effective depuis le 31 décembre 2023 ;

e la fusion de CNP Vita Assicurazione avec CNP Vita Assicura
effective depuis le 31 décembre 2023 ;

e ses engagements RSE declinés en quatre piliers : étre un
assureur responsable, étre un employeur attractif, avoir un
impact social positif, avoir un impact environnemental
positif. Le Groupe dispose d'un nouveau siege social a
haute performance eénergéetique a Issy-les-Moulineaux.
Depuis plusieurs années, CNP Assurances s'est engageée a
prendre des mesures responsables tant au niveau interne
qu'avec ses parties prenantes.

Le modele daffaires de CNP Assurances et ses filiales
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 considérée comme critique.
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Risque de réputation

Il s'agit d'un risque résultant d'une perception negative de la part de
clients, de contreparties, des actionnaires, des investisseurs ou des
régulateurs, pouvant affecter défavorablement la capacité de
CNP Assurances et ses filiales a maintenir ou engager des relations
daffaires et la continuité d'acces aux sources de financement.

Ce risque s'est accru en 2023, notamment en raison de la
prépondérance des médias sociaux couplée a la plus grande
exposition de la marque CNP Assurances notamment au Bresil
et de la prise des engagements a l'extérieur dans le cadre de
sa Raison d'étre (risque de greenwashing plus important). Il
convient de noter que la Raison d'étre agit egalement comme
un facteur d'atténuation du risque. Le risque comprend
egalement limpact potentiel sur limage de CNP Assurances
et ses filiales lors de l'application de certaines clauses prévues
aux contrats comme les delais de remboursement.

La maitrise de ce risque s'appuie sur de la veille, des plans de
gestion de crise et des plans de remédiation. CNP Assurances
et ses filiales se sont dotees d'un dispositif de veille en temps
reel de toute citation de son nom et de celui de ses filiales, sur
lensemble des supports disponibles : medias, audio, visuels,
presse, forums, blogs, réseaux sociaux et s'engagent a améliorer

Risque sur les participations et contagions

Le risque sur les participations designe le risque de devoir
recapitaliser une participation sur l'exercice a venir en cas de
difficulté de cette derniere. Dans le prolongement, le risque
de contagion est le risque que des difficultés financieres
rencontrees par certaines filiales aient un impact negatif sur la
stabilite financiere de CNP Assurances.

Les eventuelles difficultes financieres rencontrées par une filiale
peuvent nécessiter une action de recapitalisation par
CNP Assurances. Ces difficultés peuvent se matérialiser par une
dégradation de la solvabilité de la filiale : résultante d'un incident
opeérationnel majeur, de problemes de tresorerie, de difficultes
opérationnelles, ou dautres facteurs qui compromettent la
stabilité financiére de l'entreprise.

Risque lié a l'évolution réglementaire

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 d'une nouvelle reglementation de nature a
impacter le modéle d'affaires d'une entité ou qui implique
une adaptation colteuse des systémes d'information de
l'entreprise.

La mise en place de nouvelles réglementations, en Europe ou
dans les pays ou les filiales de CNP Assurances exercent leurs
activités, peut s'avérer complexe et colteuse pour le groupe
CNP Assurances. Elle mobilise de nombreux metiers, implique
une adaptation des systemes d'information, génére un cout
élevé en termes de formation et d'apprentissage du nouveau
cadre reglementaire.

Ces dernieres années par exemple, le reglement général de
protection des donnees personnelles (RGPD), la Directive sur
la Distribution d'Assurance (DDA), les lois PACTE, Sapin 2 et les
directives européennes successives en matiere de LCB-FT
ont nécessité la mise en ceuvre de projets d’'envergure pour
CNP Assurances et ses filiales.

CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2023

ses indicateurs extra-financiers auprés de ses clients,
investisseurs, partenaires, collaborateurs mais aussi de la
société et de la planéte a laide d'indicateurs de performance
(KPI) definis dans sa raison d'étre. Outre les alertes en temps
réel, qui permettent de détecter les signaux les plus faibles, un
reporting mensuel et semestriel est realise pour définir les
plans d'actions nécessaires a la maitrise de la réputation sur les
supports grand public. Une organisation dediee a la direction
dialogue parties prenantes, communication et mecenat a éte
mise en place avec une équipe multidisciplinaire et le soutien
d'un prestataire externe qui veille, analyse, et détermine les
plans dactions si besoin. Un processus de coordination de
veille et de prise de parole a étée mis en place au niveau du
siege avec ses filiales en France et a linternational.

La Banque Postale (LBP), avec une note de 74/100, maintient
son rang de premiéere banque mondiale en matiere de RSE
aupreés de l'agence Moody's ESG Solution. CNP Assurances,
filiale de LBP, bénéficie de la réputation de sa maison mere
dans ce domaine.

Au global, ce risque est considéré comme majeur pour
CNP Assurances et ses filiales.

Le risque de contagion se manifeste des lors que d'éventuelles
difficultés financiéres localisées s'étendent au niveau de
CNP Assurances et ses filiales. A l'échelle de CNP Assurances,
le risque peut decouler de difficultés financieres d'une ou de
plusieurs filiales de maniére suffisante pour menacer la stabilite
financiere générale du Groupe ou bien de l'actionnaire des lors
que les difficultés financieres rencontrées par ce dernier
mobilisent suffisamment ses ressources pour avoir une
incidence sur sa propre stabilite financiere.

Pour piloter lactivité et suivre les risques, un systeme de
maitrise des risques et de LORSA a éeté mis en place
permettant un monitoring continu de la solvabilite des filiales,
et du risque de recapitalisation in fine.

Au global, ce risque est considére comme majeur pour
CNP Assurances et ses filiales.

Les nouvelles réglementations peuvent étre de nature a
impacter le modeéle daffaires de CNP Assurances et ses
filiales. Ainsi, les nouvelles normes comptables IFRS 17,
entrées en vigueur en 2023, et IFRS 9, pourraient modifier la
présentation des indicateurs d'activité publiés chaque
trimestre et avoir un impact sur la stratégie d'investissement
de CNP Assurances et ses filiales, La reglementation DORA
sur la résilience opérationnelle numérique pourrait avoir un
impact sur la strategie en matiere de risques lies aux tiers
prestataires de services informatiques de CNP Assurances et
ses filiales, la loi industrie verte publiée le 23 octobre 2023,
pourrait conduire a un risque opérationnel lié a la remise en
cause de nos schémas contractuels de gestion sous mandat
pour les contrats d'épargne multisupports, la proposition de
loi sur la Protection des épargnants pourrait conduire a un
risque de rachat. De méme, l'entrée en vigueur de la norme
ICS (Insurance Capital Standards) pourrait engendrer un cout
opérationnel non negligeable pour CNP Assurances et ses
filiales et la revue de Solvabilité 2 pourrait conduire a une
baisse de la solvabilité du Groupe.



Des évolutions au niveau européen et en France en matiere
de reglementation relative aux produits d'assurance visant a
protéger le consommateur peuvent avoir un impact significatif
sur lactivité en France et dans d'autres pays en Europe
comme par exemple la demande de UACPR en France
d'amélioration de transparence sur les frais d'entrée et de
gestion en assurance-vie, ou encore les différentes initiatives
d'EIOPA visant a inciter les assureurs a prévenir et remédier
des éventuels conflits d'interéts decoulant de la vente de
produits d'assurance-credit.

Au niveau produit, en France, la loi Lemoine, promulguée en
féevrier 2022, a instaure notamment un droit de résiliation
infra-annuelle (RIA) de lassurance emprunteur, et a introduit
également la suppression de la sélection médicale pour les préts
inférieurs a 200 k€. Des travaux ont été menes pour adapter les
produits a ces nouvelles exigences reglementaires. Par ailleurs,
le suivi de risque de rachat a été renforcé et les actions de
défense de portefeuille sont déployées en collaboration avec les
partenaires. La réglementation a egalement évolué avec la mise
en place dun plafond de commissions pour les produits
emprunteur en Allemagne et en Pologne et a nécessité des
travaux importants pour l'adaptation des produits.

Risque pays

Le risque lieé aux pays est le risque de pertes liees a des
facteurs politiques, economiques, juridiques ou sociaux d'un
pays, ainsi qua la réglementation et aux contréles des
autorités locales des pays dans lesquels les entitées de
CNP Assurances et ses filiales sont presentes.

CNP Assurances et ses filiales étant présents dans de
nombreux pays, en Europe et en Amérique du Sud, la continuité
et le developpement de ses activites déependent en partie de la
santé economique et de la stabilité politique de ces pays.

Plus particulierement, l'equilibre économique de certaines
activites peut dependre de la reglementation et des
engagements que prend L'Etat dans lequel ces activités sont
meneées : l'assureur peut notamment étre amené a avancer
des fonds pour le compte de [Etat. Une évolution
reglementaire (par exemple concernant les majorations
legales sur rentes viageres en 2017) ou un renoncement de
lEtat sur ses engagements peut générer des situations de
litiges, qui peuvent avoir des impacts importants en termes de
résultat si lissue est défavorable pour CNP Assurances et ses
filiales. Cela pourrait étre le cas au Brésil ou Caixa Seguradora
a avancé des fonds pour le compte de U'Etat brésilien, dans le
cadre de mécanisme de place d'assurance administree.

CNP Assurances et ses filiales sont ainsi soumis et contraints
par les reglementations et controles des autorités locales. On
peut citer notamment le cas du Bresil, 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
(société du Groupe dont CNP Seguros Holding Brasil SA. est
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De plus, en France, la réforme de la protection sociale des
fonctionnaires et celle des retraites devraient avoir un impact
important sur le niveau des engagements des produits
prévoyance et retraite.

Ces evolutions reglementaires, englobant les domaines
prudentiels, de la comptabilité, la conformité, du juridique et
de la fiscalité, ainsi que les risques ESG font l'objet d'un suivi
particulier, notamment par le biais des reporting trimestriels
des risques du Groupe, présentés au comite executif du
groupe CNP Assurances et communiqués a la direction des
risques du groupe La Banque Postale.

CNP Assurances 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 consideré comme majeur pour
CNP Assurances et ses filiales.

actionnaire minoritaire a hauteur de 25 %), cotée a la BOVESPA
(Bourse de Sao Paulo du Bresil, la plagant ainsi sous la
supervision de la CVM (Commission des Valeurs Mobilieres),
soit l'équivalent de 'AMF en France.

CNP Assurances inclut en particulier des filiales importantes
au Brésil et en Italie dont 19 % et 16 % du chiffre d'affaires 2023
est réalise respectivement dans ces deux pays. L'activité
CNP Assurances France demeure la premiere avec plus de
62 % du chiffre d'affaires a fin 2023.

CNP Assurances et ses filiales évaluent également le niveau
de risque associé a un pays par la notation etablie par Euler
Hermes, qui demeure modére pour lltalie, et sensible pour le
Bresil.

Sur le plan international, CNP Assurances et ses filiales ne sont
présentes ni en Russie, ni en Ukraine, et ont été peu exposées
a ce risque. La filiale CNP Santander était modérement
exposee a ce risque operant en Pologne, ou la menace planait
par sa proximité geographique avec les lieux de tension.

S'agissant de la crise israélo-palestinienne, CNP Assurances et
ses filiales ne sont pas impactees car elles n'ont pas d'activite
développée dans ces pays.

La menace cyber est toujours considéerée comme
« numMero un » pour le secteur de l'assurance, et financier de
maniere générale. CNP Assurances et ses filiales restent en
veille constante dans ce domaine et procedent sans relache a
l'amelioration constante de son dispositif de maitrise du risque.

CNP Assurances concentre la majeure partie du résultat, par
conséquent la notation est conserveée a majeur.
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2.16

Les risques financiers lies aux effets du changement
climatique auxquels CNP Assurances et ses filiales sont
exposees peuvent étre analyses selon trois axes :

e lactivité d'investissement ;

e l'activité d'assurance;

e le fonctionnement interne.

Ces risques peuvent prendre plusieurs formes :

e le risque physique, c'est-a-dire le risque résultant des
dommages directement causes par les phénomeénes
metéorologiques et climatiques ;

e lerisque de transition, c'est-a-dire le risque resultant des effets
d'une transition vers un modele économique bas-carbone. Ce
risque inclut notamment le risque reglementaire (lieé a un
changement dans les politiques publiques : interdiction ou
restriction de certaines activités comme la mise en place de
quotas, évolution de la fiscalité comme linstauration de taxes
carbone, damendes, de systemes de bonus-malus
ecologiques), le risque technologique (lie a des innovations et
ruptures technologiques favorables a la lutte contre le
changement climatique), le risque de marcheé (modification de
loffre et de la demande de la part des entreprises et des
consommateurs) et le risque juridique.

Conscientes des effets actuels et a venir du changement
climatique, CNP Assurances et ses filiales ont mis en place en
2019 un comité risques climatiques, etendu en 2021 aux risques
lies a la biodiversité. Ce comité suit chaque trimestre la feuille
de route a mettre en ceuvre pour gérer les risques climatiques
dans toutes les composantes de lactiviteé de lentreprise. Il
reunit la direction RSE, la direction des risques, la direction des
investissements, la direction technique et innovation, la fonction
actuarielle et le secrétariat géneral. Depuis 2021, le comité
risques climatiques a été éetendu au suivi de l'avancée des
travaux des filiales sur la gestion des risques climatiques.

En 2022, la direction des risques Groupe de CNP Assurances
et ses filiales a integré les risques physiques et de transition
lies au changement climatique dans la cartographie des
risques de CNP Assurances et ses filiales et initié une
démarche en cohérence avec l'opinion EIOPA ® d'avril 2021.

En 2023, les risques climatiques liés aux investissements ont
éte completés et évalués dans le cadre d'un groupe de travail
reunissant les experts de la direction des investissements, de
la direction des risques et de la direction RSE. Le risque li¢ au
changement climatique est également intéegré dans la
politique de gestion des risques de lentreprise, a travers
notamment, la prise en compte des risques en matiere de
durabilité dans ces politiques, ou encore lintégration de ce
risque dans le Risk Appetite Statement de CNP Assurances et
ses filiales permettant ainsi son encadrement.

Le risque physique

CNP Assurances et ses filiales ont mené plusieurs études du
risque physique de son portefeuille d'investissements qui ont
permis de mettre en évidence l'exposition de certains Etats,
entreprises, immeubles ou foréts a différents aléas climatiques.
CNP Assurances et ses filiales ont pour objectif, au regard des
études et des données disponibles a date, de limiter cette
exposition via des decisions d'investissement adaptées. Ainsi
la gestion de ces investissements repose sur des analyses
ESG intégrant désormais les risques climatiques.

(1) European Insurance and Occupational Pension Authority
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Facteurs de risques liés au changement climatique

CNP Assurances et ses filiales ont mis a jour en 2023 leur
analyse de l'exposition aux risques physiques de leur patrimoine
immobilier, tenant compte des risques physiques locaux et des
caractéristiques de chaque batiment. Des plans d'adaptation sur
les actifs les plus exposes seront définis des 2024.

Concernant lactivité d'assurance, CNP Assurances et ses
filiales qui interviennent principalement en assurance de
personnes, sont avant tout concernées par les impacts
défavorables du changement climatique sur la mortalite et la
morbiditée. CNP Assurances a participé de maniére volontaire
en 2020 a lexercice de stress test climatique mené par
UACPR et la Banque de France. Ce stress test a couvert
différents scénarios de transition. Pour les assureurs de
personnes comme CNP Assurances et ses filiales, le scénario
de forte hausse des températures induit une hausse de la
sinistralite, causee par une hausse de la pollution et des
maladies vectorielles, qui impacterait :

e les garanties décés des contrats de préevoyance et
d'assurance emprunteur ;

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

e les garanties frais soins de santé des contrats de prévoyance.

L'exercice a permis de quantifier lexposition de CNP Assurances
et ses filiales aux scénarios climatiques proposés par LACPR, et
notamment la hausse potentielle de la sinistralite des contrats de
prevoyance et d'assurance emprunteur. L'exercice a ainsi mis en
avant une certaine résilience de CNP Assurances et ses filiales
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 prévoyance et dassurance
emprunteur. Par ailleurs, l'exposition de CNP Assurances et ses
filiales au risque de mortalite via ses contrats de prévoyance et
d'assurance emprunteur est en partie compensee par son
exposition au risque de longevite via ses contrats de retraite.

Lors du renouvellement annuel de ses couvertures de
réassurance, CNP Assurances et ses filiales sont également
exposées a différents risques liés au changement climatique :
hausse du prix de la reassurance et/ou baisse de la capacité
de reassurance des perils climatiques, inadequation entre la
durée de la couverture de réassurance, genéralement annuelle
et celle de la couverture d'assurance, parfois pluriannuelle.

Concernant le fonctionnement interne, les batiments d'exploitation
et les collaborateurs de CNP Assurances et ses filiales sont situés
dans des pays (~75 % en Europe, ~25 % en Amérique latine) qui,
compte tenu de leur niveau de développement, ne semblent pas
les plus vulnérables a des aléas climatiques pouvant gravement
perturber l'activité opérationnelle.

Le risque physique est gére a travers la mise a jour reguliere du
plan de continuité permettant d'assurer la continuité d'activite des
collaborateurs en cas de survenance daléas climatiques. Des
travaux ont été realises en 2023 pour mesurer plus precisement
lexposition et la vulnérabilite de nos moyens de production a
différents aléas climatiques en fonction de différents scénarios de
réchauffement climatique dans les décennies a venir (vague de
chaleur et crue de la Seine).



Le risque de transition

Concernant l'activite d'investissement, CNP Assurances et ses
filiales ont adoptée en 2015 une stratégie bas carbone en
faveur de la transition énergétique, puis se sont engagées en
2019 a viser la neutralité carbone de leurs portefeuilles
d'investissements d'ici 2050 en adhérant a la Net-Zero Asset
Owner Alliance. Afin datteindre la neutralite carbone,
CNP Assurances et ses filiales se sont fixe en 2021 de
nouveaux objectifs ambitieux a horizon 2025 alignés avec les
connaissances scientifiques actuelles, notamment de reduire
de 25 % supplementaires entre 2019 et 2024 l'empreinte
carbone (scopes 1 et 2) de leur portefeuille actions et
obligations d'entreprises deétenues en direct (étendu aux
infrastructures en 2022) et de 10 % supplementaires entre
2019 et 2024 l'empreinte carbone (scopes 1 et 2) de leur
portefeuille immobilier détenu en direct.

Afin de limiter le risque d'actifs echoués dans leur portefeuille
d'investissements, CNP Assurances et ses filiales ont adopte en
2020 un plan de sortie définitive du charbon thermique : elles
se sont engagees pour cela a atteindre une exposition directe
au charbon thermique de son portefeuille d'investissements
nulle d'ici 2030 dans les pays de l'Union européenne et de
I'OCDE, et d'ici 2040 dans le reste du monde. Ces engagements
ont éte completés en 2021 et en 2022 par une politique
encadrant ses investissements dans le pétrole et le gaz fossiles.

2.2

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 détaillée de sa
gouvernance. Ce détail est présenté au sein de la section B du
document avec notamment les paragraphes B3 Gestion des
risques et B51 Systeme de contréle interne. De plus,
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L'établissement des provisions techniques est réalise par la
direction technique et de linnovation. Ses activités comprennent
entre autres la valorisation des indicateurs techniques de
CNP Assurances et ses filiales dans differentes normes
(frangaises, IFRS et Solvabilite 2). IFRS 17 est venu modifier le
périmetre des provisions techniques qui sont maintenant
constituées des Best Estimate, Risk Adjustment et CSM.

Dans le cadre de l'arréte des comptes sociaux et consolides et
de la communication financiere de CNP Assurances et ses
filiales, la direction technique et de linnovation 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 ;

e de la détermination des provisions techniques en France ;

e de la coordination des filiales pour la détermination
des provisions techniques ;

e de la veérification du respect de certains principes comptables
applicables aux comptes consolidés (test d'actif pour les actifs
incorporels d'assurance en particulier).

Facteurs de risque et gestion des risques
Procédures de contréle interne et de gestion des risques

Concernant l'activité d'assurance, CNP Assurances et ses
filiales pourraient étre impactees par différents risques de
transition, notamment :

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

e des reglementations environnementales plus strictes (obligation
de rénovation énergétique des logements, interdiction de
location ou de vente des passoires thermiques, zéro
artificialisation nette, etc) qui perturberaient le marche
immobilier et impacteraient par consequent lactivite
d'assurance emprunteur, d'assurance habitation ou de
caution de prét immobilier ;

e des reglementations environnementales plus strictes (fin de la
commercialisation des véhicules thermiques, renforcement
du bonus/malus ecologique sur lachat d'un veéhicule,
zones a faibles emissions, etc.) qui perturberaient le marche
automobile et impacteraient par consequent lactivite
d'assurance automobile.

Concernant le fonctionnement interne, CNP Assurances et ses
filiales sont exposées au risque de transition en cas d'absence
de maitrise des principaux postes d'émission de gaz a effet de
serre (GES). Le bilan des emissions de GES, etabli annuellement,
et la mise en place d'un prix interne du carbone, permettent
dorienter les efforts du Groupe vers les actions les plus
pertinentes liees aux batiments d'exploitation et aux déplacements
des collaborateurs.

Au global, le risque lié au changement climatique est donc
consideré comme majeur pour CNP Assurances et ses filiales.

Procédures de controle interne et de gestion des risques

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

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

L'évaluation des résultats techniques

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

e du respect des délais pour répondre aux exigences
de communication de CNP Assurances et ses filiales ;

¢ de la cohérence des informations produites ;

e de l'actualisation des donnees contractuelles et financieres
servant de base aux calculs des provisions ;

e de la conformité des travaux menés avec la reglementation
en vigueur, les regles comptables et les principes définis
par CNP Assurances et ses filiales.

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 resultats futurs
permettent de justifier l'absence de déepreciation de ces actifs
incorporels, il est procedé, annuellement, a une estimation de
la valeur reposant sur une modélisation prospective.
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Facteurs de risque et gestion des risques
Procedures de contrdle interne et de gestion des risques

222

L'application au 1°" janvier 2023 des nouvelles normes IFRS 9
et IFRS 17 présente des enjeux importants tant en termes
d'intégration des nouvelles exigences normatives que de
revue des processus de cloture pour les filiales frangaises et
internationales.

La norme IFRS 9 sur les instruments financiers est entrée en
vigueur le 1* janvier 2018 pour la plupart des entreprises. Les
groupes d'assurance avaient la possibilite de reporter son
application a lannée ou la norme IFRS 17 sur les contrats
d'assurance entrerait en vigueur. CNP Assurances et ses filiales
avaient choisi de bénéficier de cette possibilite de report pour
l'etablissement de ses comptes consolidées.

2.2.3

Le contréle de l'activité d'arrété des comptes s'inscrit dans un
dispositif comprenant :

e un processus d'arrété des comptes documenté et une
gouvernance mise en place autour de réunions de
planification, de comités reguliers (chaque semaine en
periode d'arréte) auxquels s'ajoutent, en periode critique, des
réunions de coordination entre la direction technique et la
direction de la comptabilité et de réunions de capitalisation
ayant pour objectif d'organiser les travaux de cléture
comptable, de suivre leur avancement, de déefinir 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 realises pour la direction
de la comptabilité par les équipes en charge des opérations
courantes et des opérations d'inventaire. Ces controles
sont complétés par ceux effectués par les equipes en
amont de la comptabilité dans le processus darrétée des
comptes (direction technique et de linnovation, direction des
investissements).

Des controles complémentaires sont eégalement effectués,
au sein du département Inventaire, par l'équipe en charge du
reporting social et par le département Reporting transverse
multinorme. Ces contréles comprennent notamment des
revues analytiques (bilan et résultat), analysant les évolutions
entre deux périodes en croisant les différentes normes.
L'analyse du résultat est réalisée au niveau des différents
produits et un rapprochement est effectué entre les
préevisions et les résultats observeés.

Pour l'établissement des comptes consolides, ce dispositif
est compléeté par lenvoi d'instructions aux filiales avant
chaque arréte, un controle des liasses de consolidation

224

Deux directions concourent a lidentification des informations
a produire au marche en apportant chacune leurs compétences
spécifiques : la direction financiére groupe (qui regroupe la
direction des relations investisseurs, la direction de la
comptabilité groupe, la direction technique et de linnovation
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La maitrise de l'évolution des outils et des processus

Cependant, IFRS 9, nécessaire au reporting comptable de
La Banque Postale. etait deployée sur les principales entites de
CNP Assurances et ses filiales depuis 2018. L'application d'IFRS 9
est étendue a lensemble des entités au 1*"janvier 2023.

La norme IFRS 17 sur les passifs d'assurances est entrée en
vigueur le 1 janvier 2023. Le processus de cloture des
comptes a évolué afin de refléter le nouveau dispositif de
production. Ces eévolutions sont reflétées dans loutil de
pilotage des arrétes comptables et reglementaires utilise par
CNP Assurances et ses filiales.

La tenue de la comptabilité et l'établissement des états financiers

regues (contréles effectués par le service consolidation,
dont certains sont automatisés dans l'outil de consolidation,
et le département Reporting transverse multinorme) et des
échanges reguliers avec les equipes comptables et les
auditeurs locaux ;

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

Cette direction organise annuellement une campagne
d'auto-évaluation des controles de premier et second niveau.
Ces contréles sont auto-évalués au minimum une fois par an
par la direction de la comptabiliteé groupe. Chaque auto-
évaluation necessite d'apporter la preuve de lexecution du
controle ainsi que la documentation du résultat obtenu. Chaque
auto-évaluation est revue par un valideur, genéralement dans
la ligne hiérarchique de lauto-évaluateur. Les auto-évaluations
font également lobjet dune revue qualité indépendante
réalisée par le service contréle interne de la direction de la
comptabilité groupe, en application de criteres de sélection
qualitatifs et quantitatifs. De plus, certaines d'entre elles sont
revues par la direction des risques groupe dans le cadre du
processus de certification.

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

En 2023, le dispositif de contréle interne a été adapté afin de
refléter les evolutions liées a la norme IFRS 17, en lien avec les
nouveaux processus de production des données comptables,
en intégrant les nouveaux controles nécessaires a la
sécurisation de la production des comptes.

Le recensement des obligations de publication

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.



Facteurs de risque et gestion des risques 2
Procédures de contréle interne et de gestion des risques

CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2023 61



62 CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2023



31

Activites du Groupe

Faits marquants 64
Au coeur du grand poéle financier public 64
Le modele de développement

a linternational 64
Des innovations dans l'offre

et le parcours client 65
La strategie climat, biodiversite

et inclusion 65
Un assureur responsable 66
Une performance globale 66
Evénement post-cléture 66
Chronologie des communiquées

de presse et publications sources 67

Sl

3.2
321

322

323

33

331

332

333

334
335

Activité 68
Environnement économique

et financier 68
Activite de CNP Assurances

et ses filiales 69
Prises de participation et de controle

(article L. 233-6 du code de commerce) 70
Analyse des comptes 71
Comptes consolidés 71
Comptes annuels

de CNP Assurances SA

(normes frangaises) 73
Activite des principales filiales

consolidees 76
Trésorerie et capitaux 77
Solvabilite 78

CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2023

63



64

Activités du Groupe
Faits marquants

3.1 Faits marquants

Voici une sélection de faits marquants qui refléte les avancées stratégiques de CNP Assurances et ses filiales en 2023
et incarne sa raison d'étre. Cette présentation thématique est suivie d'une chronologie des documents sources.

Au coeur du grand poéle financier public

Le 11 avril, La Banque Postale et CNP Assurances ont annoncé
le regroupement de leurs activités assurantielles au sein de
CNP Assurances Holding, entité détenue a 100 % par
La Banque Postale. CNP Assurances Holding regroupe desormais
les quatre filiales assurantielles de La Banque Postale © et
CNP Assurances SA et ses filiales. Sa gouvernance est calquée
sur celle de CNP Assurances SA. Cette opération marque la
derniere etape de la création du grand péle financier public,
initié¢ en 2018 par le ministre de 'Economie et des Finances
avec le double rapprochement entre La Poste et la Caisse des
Dépdts d'une part, et La Banque Postale et CNP Assurances
d'autre part. Elle donne naissance a un groupe de bancassurance
complet, de biens et de personnes, en France et a l'international.

Le 27 septembre, le conseil dadministration de
CNP Assurances SA a voté la distribution d'un acompte sur
dividende au profit de CNP Assurances Holding. Cet acompte
de lordre de 1 Md€ correspondant a 1,46 €/action (hors actions
auto-detenues) permet de doter CNP Assurances Holding des
fonds nécessaires au versement d'un futur dividende en 2024, au
titre de l'exercice 2023, sans présumer de son montant.

Le 16 novembre, l'Autorité de Controle Prudentiel et de
Résolution (ACPR) a approuvée le transfert de portefeuille de
MFPrévoyance vers CNP Assurances, derniere etape avant la
fusion de leurs activités, avec prise d'effet au 31 décembre 2023 @.
L'opération permet de poursuivre les activitées historiques de

MFPrevoyance et dengager la mise en ceuvre de synergies
opeérationnelles visant a rationaliser et renforcer les moyens de
CNP Assurances au service de son développement sur les
marchés de la protection sociale complémentaire notamment de
la fonction publique d'Etat.

A partir du 1¢" janvier 2024, CNP Retraite, assureur du régime
Préfon Retraite, renforce sa position dans le régime en faisant
passer sa quote-part de 37 % a 58 %. Cette évolution dans la
reassurance de Preéfon Retraite renforce les perspectives du
régime tout en maintenant les garanties des contrats retraite
supplémentaire de ses 400 00O affiliés agents publics, dont
150 00O retraites.

Pour porter ses ambitions d'investisseur responsable a l'échelle
internationale, CNP Assurances a renforce sa direction des
investissements Groupe a la rentree 2023.

Elle rassemble désormais la Business Unit (BU) ingenierie et
clientéle patrimoniale et la direction des investissements France,
et s'etoffe d'une nouvelle direction des opeérations Groupe. Cette
derniere a pour mission de structurer une filiére Investissement
ISR Groupe a l'échelle internationale, en réeponse aux exigences
reglementaires et en adequation avec les engagements du
Groupe. Au sein de cette direction, un Green & Sustainable Hub
centralise désormais les expertises de CNP Assurances en
matiere d'investissements verts et durables au service du groupe
La Banque Postale.

Le modéle de développement a l'international

CNP Assurances structure ses activités a linternational et procede
a des nominations strategiques dans ses filiales pour accélérer sa
conquéte, en partenariats exclusifs et en modele ouvert.

Au Brésil, le Groupe a finalisé en janvier 2023 les cinq
acquisitions annoncées en 2022, en devenant lunique
actionnaire des deux derniéres entités : Holding Seguros et
CNP Cap. Troisieme assureur brésilien, CNP Assurances
s'appuie désormais sur deux modeles de distribution : en
partenariat exclusif de long terme avec Caixa Econdmica
Federal ® et en modéle ouvert pour commercialiser les
produits de prévoyance-santé, soins dentaires, épargne et
consorcio des entités nouvellement acquises. La marque
CNP Seguradora “ portera le développement en modéle
ouvert ; elle signe des le mois d'aolt un premier accord de
distribution en exclusivité avec Correios, la poste brésilienne,
pour une durée de dix ans.

Des nominations clés accompagnent le développement du
Groupe a linternational. Maximiliano Villanueva, directeur
general de Caixa Consorcio et administrateur de plusieurs
compaghnies du Groupe au Brésil et en Argentine, est nomme
directeur de la Business Unit Amérique latine de CNP Assurances
et membre du comiteé executif du Groupe. Frangois Tritz,
préalablement directeur général de CNP Santander Insurance a
Dublin, rejoint les équipes brésiliennes pour  diriger
CNP Seguradora. Trevor Grace, directeur financier de
CNP Santander Insurance a Dublin, lui succéde au poste de
directeur geneéral.

En ltalie, Jean-Baptiste Nessi, directeur financier de CNP Unicredit
Vita, en devient directeur général et Marco Passafiume Alfieri
rejoint CNP Assurances en qualité de directeur genéral des filiales
italiennes, CNP Vita Assicura et CNP Vita Assicurazione ©.

(1) La Banque Postale Assurances IARD, La Banque Postale Assurances Santé, La Banque Postale Assurances Prévoyance et La Banque Postale
Assurances Conseil en Assurances renommeées CNP Assurances IARD, CNP Assurances Santé Individuelle, CNP Assurances Prévoyance,

CNP Assurances Conseil et Courtage
(2)  Avec un effet rétroactif au 1° janvier 2023

(3) Via les filiales co-detenues CNP Seguros Holding, Caixa Vida e Previdencia et Caixa consorcios
(4) CNP Seguradora regroupe CNP Capitalizagao, CNP Consorcio, Previsul et Odonto (déenominations commerciales)

(5) Réunies au 31 décembre 2023 sous le nom unique de CNP Vita Assicura
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Des innovations dans l'offre et le parcours client

Les innovations de 2023 incarnent l'ambition de CNP Assurances
d'étre lassureur le plus utile a lensemble de ses parties
prenantes et d'agir pour une société inclusive et durable.

La garantie « Aide a la famille » soutient les parents dont les
enfants sont frappés par la maladie, le handicap ou un accident
grave et qui sont contraints d'arréter leur activité professionnelle.
Precurseur dans le lancement de cette garantie, proposee a ses
partenaires distributeurs pour enrichir leurs contrats d'assurance
emprunteur, le groupe CNP Assurances salue la décision du
comité consultatif du secteur financier ® qui impose désormais
a tous les assureurs d'inclure cette garantie dans au moins un
de ses contrats emprunteurs, a partir de 2025.

Le support « EuroCroissance 100 - 10 ans » distribué par
La Banque Postale ouvre une troisieme voie d'investissement
entre le support en euros et les supports en unités de compte.
Accessible des 25 €, il combine une garantie a 100 % du
capital a dix ans, un potentiel de performance attractif, le tout
investi dans 50 % dactifs durables au minimum. Ce support
permet une diversification des investissements tout en contribuant
au financement de la transition énergétique et écologique dans
une demarche citoyenne et engagee.

La stratégie climat, biodiversité et inclusion

En 2023, CNP Assurances oriente plus que jamais ses
investissements vers une économie décarbonée et élargit
son action au champ sociétal, toujours plus alignée avec sa
raison d'étre.

Le nouveau cadre d'émissions obligataires durables publie
par le Groupe en janvier 2023, Sustainable Bond Framework “,
lui permet désormais de financer des projets sociaux au-dela des
projets environnementaux. La premiére obligation subordonnée
durable émise dans la foulée, pour un montant de 500 M€, a
été placée avec succes aupres de 88 investisseurs. Ces fonds
serviront exclusivement a financer des actifs verts et/ou sociaux.

L'Obligation verte a Coupon de Partage (OCP), émise par le
Groupe SNCF pour un nominal de 300 M€, est une veéritable
innovation financiére : elle allie aux objectifs ESG de 'émetteur
un rendement financier a vocation caritative pour les
investisseurs. CNP Assurances a choisi d'y souscrire pour
contribuer au financement de projets environnementaux du
Groupe SNCF tout en reversant une partie de son rendement
a l'Institut Robert Debre du Cerveau de lEnfant.

(1) Voir le communiqué sur https.//www.ccsfin.fr

CNP ALYSES, la plateforme digitale dédiée aux conseillers en
gestion de patrimoine indépendants et a leurs clients, lancee
en septembre 2023, réunit l'ensemble des expertises du
Groupe en épargne patrimoniale avec une offre de services
(parfois inédits et exclusifs), a tres haute valeur ajoutee.

Pour inventer l'assurance de demain et mieux répondre a ses
enjeux stratégiques, le Groupe s'appuie sur les meilleures
start-up du secteur. Open CNP, le fonds de corporate venture
de CNP Assurances dedié a la finance et lassurance de
demain, a participe a la levée de fonds de EGERIE (30 M€) qui
propose de mieux quantifier le risque cyber pour mieux
l'assurer, de mySofie (4,2 M€) qui éclaire les Frangais sur leur
budget santé ou encore de SUSU (4,5 M€) qui ambitionne de
démocratiser l'acces a la santé sur le continent africain. Le
Groupe cofinance par ailleurs le Fonds Stratégique des
Transitions gére par la societé d'investissement ISALT qui
accompagne les PME et ETI de la « nouvelle industrie » sur le
territoire francais. Il est également partenaire de l'accélérateur
francais French Assurtech.

Aprés sa plateforme de services IA, trois algorithmes de
CNP Assurances et de sa filiale Diwise obtiennent le label
ADEL-AI Act décerné par GoodAlgo @ pour leur éthique et
leur anticipation de la réglementation Al Act ®. Ce label
constitue un gage supplémentaire de confiance pour les
clients et les partenaires dans l'usage de leurs données.

Initiative du grand pdle financier public, le fonds de dette
infrastructure a impact vise a financer des infrastructures
européennes contribuant a limiter le réchauffement climatique.
Né de lassociation des expertises complementaires de
La Banque Postale, LBP AM et CNP Assurances, il est dote de
1 Md€ apporté par CNP Assurances. Ainsi, les engagements
de financements a impact du Groupe dépassent leur objectif
initialement fixe a plus de 1 Md€ d'ici fin 2025 pour atteindre
15 Md€.

Activement engagé pour la protection de la biodiversité et
porte par des objectifs ambitieux d'ici 2025, tels que mesurer
100 % de 'empreinte biodiversité de son portefeuille corporate,
CNP Assurances a rejoint la coalition d'investisseurs Nature
Action 100 lancée en septembre 2023. Elle rassemble
190 investisseurs institutionnels préts a engager le dialogue
avec 100 entreprises clés des huit secteurs © qui ont le plus
d'impact sur la nature et les inciter a réduire leur impact sur la
biodiversité. Les enjeux en ce domaine sont inscrits dans le
dialogue actionnarial de CNP Assurances depuis de
nombreuses années.

(2) GoodAlgo : sociéteé de prestation de services spéecialisée dans l'lA, la Data Science et Ethique au service de la transformation numérique
(3) Al Act :vise a etablir un cadre juridique pour la régulation éthique de l'Intelligence Artificielle en Europe

(4)  Sustainable Bond Framework : cadre d'émission d'obligations durables

(5) Industrie pharmaceutique, chimie, biens personnels et domestiques, biens de consommation, alimentation, distribution, sylviculture, industrie

métallurgique et mines
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Un assureur responsable

Pour mieux accompagner ses assurés dans un contexte
économique sous tension, CNP Assurances a annonce le
12 janvier avoir revu a la hausse les taux de revalorisation 2022
des supports en euros de sa gamme d'assurance-vie de 0,66 %
en moyenne, pour atteindre 157 %. Au-dela, la bonification de
la participation aux bénefices liee a la part investie en unités de
compte a hisse la revalorisation jusqua 2,80 % pour des
contrats comprenant des parts d'UC supérieures a 50 %. Un
dispositif de bonification reconduit en 2023.

Pour soutenir les clients emprunteurs dans des moments de
vie difficiles, CNP Assurances et La Banque Postale ont lancé
un contrat d'assurance de prét immobilier particulierement
inclusif avec sa Garantie « Aide a la Famille ». Il offre une
couverture du Temps Partiel Thérapeutique et un tarif compétitif,
notamment avec la suppression généralisee des surprimes
AERAS de niveau 2 pour accompagner les personnes en risque
aggrave de sante en allant plus loin que la Loi Lemoine. C'est le
premier contrat d'assurance emprunteur a obtenir le label
« Positive Assurance » de l'Institut de 'Economie Positive.

Face a la flambée des prix de lalimentation et des produits de
premiéere necessite, de plus en plus de Frangais éprouvent des
difficultés a payer leurs factures, notamment en cas d'imprévus
entrainant une perte ou une baisse de leur revenu (maladie,
hospitalisation, perte d'emploi, perte d'autonomie..). Carrefour,

Une performance globale

CNP Assurances considére sa performance globale en
mettant sur un pied d'égalité ses performances financiéres
et extra-financiéres.

Début avril, CNP Assurances a été parmi les premiers assureurs
a communiquer limpact des nouvelles normes comptables
IFRS 9/17 sur ses comptes 2022. Elles font apparaitre une plus
forte volatilité du résultat contrebalancée par une moindre
volatilite des capitaux propres. La mise en place de ces normes

Evénement post-cloture

Le 11 janvier 2024, le conseil d'administration de CNP Assurances
a nommeé Marie-Aude Thépaut, en qualité de directrice
générale du Groupe CNP Assurances. Elle succede a

Stephane Dedeyan, nomme le 18 octobre 2023, président du
directoire de La Banque Postale. Marie-Aude Thépaut

(1) Moody's a Al Fitch Ratings a A+ et S&P Global Ratings & A+
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via ses filiales specialisees Carrefour Banque & Assurance et
Lybernet, propose ainsi depuis le 4 déecembre a ses clients
quatre formules d'assurance, portées par CNP Assurances, pour
les aider a faire face a leurs dépenses contraintes en cas de
perte soudaine de pouvoir d'achat.

Engagée pour changer la donne climatique plus rapidement,
CNP Assurances fait partie des 34 acteurs de la finance
responsable signataires d'une lettre adressee au ministre de
I'Economie frangais, M. Bruno Le Maire, pour inscrire lamélioration
du dialogue actionnarial sur les enjeux climatiques dans la
future loi industrie verte.

En cohérence avec sa raison d'étre, qui lincite a agir pour
protéger le plus grand nombre, et avec sa culture d'entreprise
ouverte et solidaire, CNP Assurances a rejoint « Working with
Cancer », la premiéere coalition mondiale d'entreprises visant a
éliminer la stigmatisation du cancer sur le lieu de travail, et le
réseau OnelnThreeWomen en signant sa charte dediée a la
lutte contre les violences faites aux femmes.

Le 3¢ accord sur la qualité de vie et des conditions de travail
(QVCT) signe pour la periode 2024-2026 vise a creer un
environnement professionnel toujours plus motivant, accueillant
et attractif. Il est en adéquation avec les valeurs d'inclusion et les
ambitions de développement de CNP Assurances, dont la
reussite repose sur la mobilisation de tous les collaborateurs.

nimpacte pas la résilience de lentreprise. Pour preuve, en
2023, les agences de notation Moody's, Fitch Ratings, et S&P
Global Ratings ont confirmeé le maintien de leurs notations de
CNP Assurances SA ©.

Sa performance extra-financiére l'a par ailleurs placée parmi
les 10 % d'entreprises les mieux notées du secteur de
lassurance sur un panel représentatif de trois agences de
notation ESG.

precedemment directrice de la Business Unit Europe hors
France aura pour mission de déployer le projet stratégique de
développement ambitieux du Groupe sur l'ensemble de ses
marchés en France et a l'international.
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Chronologie des communiqués de presse et publications sources

L'ensemble des communiqués de presse sont disponibles sur le site Internet : https://www.cnp.fr/le-groupe-cnp-assurances/

newsroom/communiques-de-presse

Janvier

L'accélérateur de startups de linsurtech, French Assurtech
lance l'appel a candidatures pour la 6° saison.

CNP Assurances publie son nouveau Sustainable Bond
Framework © permettant de financer des projets environnementaux
et sociaux.

Succeés de 'émission de la premiére obligation subordonnée
durable d'un montant de 500 M€.

Nette augmentation des taux de revalorisation 2022 des
supports en euros de tous les contrats d'assurance-vie a
1,57 % en moyenne vs 2021

EGERIE, éditeur de logiciel cyber, leve 30 M€ auprés d'un
pool d'investisseurs dont Open CNP, pour mieux mesurer
limpact du risque cyber et mieux l'assurer.

Nouvelle garantie « Aide a la famille » en assurance de prét
immobilier pour soutenir financierement les parents impactées
par la maladie, le handicap ou l'accident grave d'un enfant.

Au Brésil, finalisation de l'acquisition a 100 % des parts de
Caixa Seguridade dans la société Holding Seguros détenant
100 % de Previsul et 51 % de CNP Cap.

Derniére étape de l'acquisition a 100 % de CNP Cap avec le
rachat des 49 % détenus par ICATU.

Février

CNP Assurances rejoint « Working with Cancer », la premiére
coalition mondiale d'entreprises visant a eliminer la stigmatisation
du cancer au travail.

La Banque Postale et CNP Assurances lancent le 1° contrat
d'assurance emprunteur labellisé « Positive Assurance » par
lInstitut de 'Economie pour son caractére couvrant, inclusif et
accessible au plus grand nombre.

Mars

Lancement de la marque CNP Seguradora pour porter
le développement en modéle ouvert au Brésil.

Avril

Application de la nouvelle norme IFRS 17 aux comptes 2022
(publies en IFRS 4) a des fins de comparaison avec les
comptes 2023.

Création de CNP Assurances Holding rassemblant lensemble des
activiteés d'assurance de La Banque Postale et de CNP Assurances
pour constituer un grand groupe de bancassurance.

Open CNP rejoint les actionnaires historiques de mySofie, la
start-up qui rend les Frangais acteurs de leur assurance sante,
dans un tour de table de 4,2 M€.

Mai

Loi industrie verte CNP Assurances fait partie des
34 investisseurs signataires de la lettre adressée au ministre
de UEconomie, M. Bruno Le Maire, pour améliorer le dialogue
actionnarial sur les enjeux climat en France.

ISALT concrétise sa stratégie d'investissement dans les PME
et ETI industrielles frangaises innovantes avec le premier
investissement de son Fonds Strategique des Transitions (FST)
dans la medtech TISSIUM.

(1) Sustainable Bond Framework : cadre d'émission d'obligations durables

Juin

Moody's confirme sa notation de solidité financiere a Al
perspective stable.

Nominations stratégiques au Brésil, en ltalie et en Irlande
pour accompagner le fort développement du Groupe a
linternational.

Souscription a la premiére Obligation Verte a Coupon de
Partage émise par le Groupe SNCF, aux cétés d'investisseurs
reconnus pour leur engagement social et environnemental.

Aout

CNP Seguradora signe un accord de distribution exclusif de
ses produits dans le réseau de la poste brésilienne Correios.

Les résultats semestriels 2023 du Groupe CNP Assurances
soulignent la solidité et la performance du Groupe dans un
contexte macroéconomique complexe.

Septembre

Maximiliano Villanueva est nommé directeur de la Business
Unit Amérique latine et membre du comite executif du Groupe.

Lancement de CNP ALYSES, la plateforme digitale experte
dédiée aux conseillers en gestion de patrimoine indépendants.

La Banque Postale, LBP AM et CNP Assurances lancent un
fonds de dette infrastructure a impact de 1 Md€ en faveur
de la transition énergétique, souscrit par CNP Assurances.

CNP Assurances verse a CNP Assurances Holding un
acompte sur dividende au titre de l'exercice 2023 de l'ordre
de 1 Md€.

Josselin Kalifa devient directeur des risques Groupe et
membre du comité exécutif.

CNP Assurances s'engage dans la coalition d'investisseurs
Nature Action 100 pour soutenir le dialogue avec 100 entreprises
cles quiont le plus dimpact sur la nature.

Octobre

Marco Passafiume Alfieri rejoint CNP Assurances en qualité
de directeur général des filiales italiennes du Groupe,
CNP Vita Assicura et CNP Vita Assicurazione.

La Banque Postale et CNP Assurances lancent EuroCroissance
100 - 10 ans, le support qui combine garantie a 100 % du capital,
performance et transition juste.

Structuration de la direction des investissements Groupe et
création du Green & Sustainable Hub pour porter les
ambitions d'investisseur responsable du Groupe a l'échelle
internationale.

Fitch Ratings confirme sa notation de solidité financiere a A+.

Novembre

S&P Global Ratings maintient sa notation de solidité
financiére a A+ perspective négative.

Signature du 3° accord sur la Qualité de vie et des Conditions
de Travail pour la période 2024-2026.

L'Autorité de Controle Prudentiel et de Résolution approuve le
transfert de portefeuille de MFPrévoyance vers CNP Assurances.
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Décembre

Carrefour lance la Garantie Pouvoir d'Achat, en partenariat
avec CNP Assurances, pour accompagner ses clients en cette
periode de pouvoir d'achat contraint.

Labellisation ADEL-AIl Act des plateformes de services en
intelligence artificielle.

La healthtech Susu léve 4,5 M€ pour accélérer son ambition
de démocratiser l'acces a la santé pour tous les Africains.

Signature de la charte OnelnThree\WWomen contre les violences
conjugales.

3.2 Activite

321

Janvier 2024

CNP Assurances renforce sa position dans l'assurance du
régime Préfon Retraite.

CNP Assurances annonce la nomination de Marie-Aude Thépaut
en qualité de directrice générale du Groupe.

Environnement économique et financier

Une trajectoire 2023 dominée par l'inflation et les décisions des banques centrales

L'année 2023 a été rythmée par les décisions de politique
monétaire des banques centrales, qui ont poursuivi le cycle de
resserrement monetaire entame en 2022 pour contrer la
flambeée inflationniste. Apres avoir culminé a lautomne 2022
sur des craintes de crise énergétique, linflation a amorcé a

partir de lété 2023 une décélération progressive qui s'est
accentuée en fin d'année pour revenir autour de 3 % (Etats-Unis),
voire a 2,5 % en zone euro. Cette baisse a eté amplifiee par les
prix de l'électricite et du pétrole en diminution.

Un ralentissement hétérogéne de la croissance mondiale

Le repli de linflation s'est accompagné d'un net ralentissement
de la croissance avec une forte hétérogeneéite entre les regions.
La croissance des Etats-Unis (+ 25 %) a résisté grace a la bonne
tenue de la consommation des ménages et au soutien budgeétaire
(déficit proche de 7 %). A linverse, aprés un début dannée
prometteur grace a la réouverture de léconomie post-Covid, la

croissance chinoise s'est étiolée (+ 49 %) en raison de la crise

persistante du secteur immobilier et de ses effets negatifs sur la
demande des menages. Enfin, la croissance en Europe a
enregistré une quasi-stagnation de son économie (+ 05 %) en
raison d'un recul du PIB sur deux trimestres consecutifs en fin
d'année, pénalisee par la faible demande interne et la
contraction du commerce mondial (- 2 %) qui ont fortement
affecte l'économie allemande.

Un contexte macroéconomique atypique : dynamique de l'emploi et cycle monétaire

Malgré la degradation de la conjoncture, les marchés de
lemploi se sont reveles plus solides qu'attendus (taux de
chémage plancher : 3,8 % aux Etats-Unis, 6,5 % en zone euro).
Les tensions salariales ont persisté conduisant les banques
centrales a poursuivre leur durcissement monétaire au-dela
des prévisions de début d'annee.

La FED a ainsi terminé son cycle a 5,25 % pendant l'éte et la
BCE a validé une derniere hausse en septembre pour porter
son taux directeur a 4 %. En paralléle, les banques centrales
ont accéléeré la diminution de leur bilan via une réduction de
leurs reinvestissements obligataires. Au final, les banques
centrales ont acheve le cycle monétaire le plus rapide et le
plus restrictif depuis plusieurs décennies.

La trajectoire heurtée de la courbe des taux conclue par un repli en fin d'année

Dans ce triptyque atypique (croissance modeste, inflation
décroissante, emploi résilient), les investisseurs ont parie a
plusieurs reprises sur une pause moneétaire qui s'est averée
illusoire. Ceci explique la trajectoire heurtée des taux obligataires.
Apres un repli temporaire lors de la crise des banques
regionales americaines, les taux a 10 ans se sont envoles
pendant l'été (pic & 5 % aux Etats-Unis et & 3,5 % sur LOAT) avant
de reperdre environ 100 bps pour cléturer respectivement a
3.9 % et 2,5 % grace aux anticipations de detente moneétaire de la
part des banques centrales.

Cette volatilite exceptionnelle des taux s'est repercutée sur le
credit. Apres un ecartement estival, les spreads de credit se
sont fortement contractés en fin d'année pour finir sur des
niveaux inférieurs a ceux de deébut d'année, aussi bien sur le
credit de qualité que sur le credit a haut rendement ou la
recherche de rendement l'a emporte sur la dégradation des
conditions économiques.

Un rallye boursier soutenu par des espoirs d'atterrissage en douceur et de détente monétaire

Les bourses qui avaient commence l'année sur une tendance
positive (rallye supérieur a 10 % sur le mois de janvier) ont
marque le pas pendant l'été dans le sillage de la hausse des
taux. La résistance de 'économie américaine, les espoirs d'un
atterrissage en douceur des économies et d'une baisse rapide
des taux ont rassure les investisseurs et enclenche un fort
rebond des principaux indices boursiers (S&P500, Eurostoxx,
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CAC) qui terminent l'année sur des records historiques. La
photo globale marque de fortes disparités avec une
surperformance consequente des marchés américains,
notamment grace a la thématique de lintelligence artificielle
et des grandes capitalisations, tandis que les marchés chinois
et les petites capitalisations ont sous-performe.



Des effets bénéfiques pour les pays émergents

L'euphorie des marches boursiers a également soutenu les
performances des pays émergents aussi bien sur 'obligataire
que sur les actions. En avance de phase dans la hausse des
taux, certaines banques centrales émergentes ont commencé
a réduire leur taux (a linstar du Bresil qui les a ramenés de

Activités du Groupe 3
Activite

1375 % a 1175 %) mais se sont heurtées pendant l'été aux
tensions américaines sur les taux longs. Le mouvement de
détente de fin d'année a ouvert la voie a des perspectives de
nouvelles baisses de taux et a une remontée des devises
(notamment du Real) qui benéficient de l'effritement du dollar.

3.2.2 Activité de CNP Assurances et ses filiales

Le chiffre d'affaires ® de CNP Assurances et ses filiales s'éléve a 34,5 Md€ en baisse de - 4,4 % a pcc ©.

CHIFFRE D’'AFFAIRES PAR PAYS

(en millions d'euros) m

Variation a périmeétre

2022 Variation (%) et change constants (%)
France * 21421 20021 7,0 7,0
Brésil 6 511 7 454 -127 -133
Italie 5602 7719 -274 -267
Allemagne 479 492 -27 -27
Chypre 236 204 159 159
Espagne 96 118 ** -18.6 -10.6
Pologne 63 73 -14.8 -148
Autriche 27 25 84 8.4
Norvege 27 23 16,5 16,5
Autre Europe 26 25 4,0 14,4
Argentine 18 22 -159 93,8
Danemark 12 12 -0,6 -0,6
Total hors France 13 097 16 167 -19,0 18,5
TOTAL 34518 36188 -4,6 -44

* Hors succursales
**  Avec succursales

CHIFFRE D'AFFAIRES PAR SEGMENT

(en millions d'euros) m

Variation a périmeétre

2022 Variation (%) et change constants (%)
Epargne 21720 22439 -32 -238
Retraite 6149 7072 -131 -135
Assurance emprunteur 3998 4357 -82 -81
Prevoyance 1847 1657 115 12,2
Sante 439 353 24,1 241
Dommage aux biens 366 311 17,7 17,2
TOTAL 34 518 36 188 -4,6 -3,0

(1 Indicateur de gestion
(2) A perimétre et change constants
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3.2.3 Prises de participation et de contréle (article L. 233-6 du code de commerce)

Les prises de participation et de contréle realisees par la Société en 2023, au sens de larticle L. 233-6 du code de commerce,

sont les suivantes :

ASSUREURS - CAISSE DES DEPOTS RELANCE DURABLE FRANCE - LBPAM
CAPZA 6 PRIVATE DEBT, SCSp SICAV-RAIF

LBPAM TRANSITION ENERGETIQUE - COMPARTIMENT INFRASTRUCTURE TE
ORPEA

QUALIUM FUND IIl SLP

SCI LINASENS

SCOR EURO LOANS NATURAL CAPITAL

SCPI CRISTAL RENTE

SCPI EPARGNE FONCIERE

SCPI LF GRAND PARIS PATRIMOINE

SIENNA RENDEMENT AVENIR IV

TiLT CAPITAL FUND 1

Détention
au 31/12/2023

90,91%
1253 %
99,50 %
556 %
5,61%
9,04 %
12,08 %
558 %
10,15 %
11.31%
7,50 %
10,00 %

Détention
au 31/12/2022

10,00 %
2,00 %
0,00 %

N/7A
0,00 %
0,00 %
0,00 %
040 %

9.81%
361%
0,00 %
0,00 %
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3.3 Analyse des comptes

331

Les comptes consolidés sont etablis suivant les normes
comptables internationales édictées par UIASB (International
Accounting Standards Board), les orientations présentées dans
la recommandation n° 2005 R 01 du CNC relative au format
des états financiers des organismes d'assurance sous reférentiel

Comptes consolidés

Formation du résultat

Zones géographiques

Activités du Groupe
Analyse des comptes

comptable international, et les orientations reprises dans
la synthése des travaux des groupes de travail du CNC sur les
spécificités de mise en ceuvre des IFRS dans les organismes
d'assurance.

Amérique Europe Compte Total Variation
(en millions d'euros) France latine  hors France  propre 2022 (%)
Marge d'assurance 2114 948 305 3367 2876 171%
Revenus du compte propre 372 372 - 277 2344 %
Autres revenus 10 -39 1252 %
Revenus totaux 3749 2560 46,4 %
Charges de financement -215 - 156 377 %
Frais de gestion non attribuables - 434 - 415 47 %
Incorporel en lien avec les opérations
d'acquisition -199 - 156 27.3%
Résultat Brut d'Exploitation 2901 1833 58,2 %
Mises en equivalence nettes 24 28 -153%
Intéréts minoritaires -327 -291 122 %
Impots sur le résultat - 881 -403 1187 %
Résultat apres impots des activités discontinues 0 3 -100 %
Eléments non courants o 0 N/A
RESULTAT NET PART DU GROUPE 1717 1171 46,6 %

Le résultat brut d'exploitation est un indicateur majeur de la
communication de CNP Assurances et ses filiales. Il présente la
caracteristique d'étre indépendant des consequences des
mouvements des marcheés et des éléments non courants.

Le resultat brut d'exploitation (RBE) se calcule en retraitant du
résultat net part du Groupe (RNPG) :

® les mises en equivalence nettes ;

e les intéréts minoritaires ;

e l'impdt sur les résultats ;

® les élements non courants.

Les principaux indicateurs d'activité sont decrits ci-apres.

Le chiffre d'affaires de CNP Assurances et ses filiales s'établit
a 34,5 Md<€ (voir details au § Activite).

La marge d'assurance est de 3,4 Md€ au 31 décembre 2023 en
augmentation de + 17 % en comparaison au 31 décembre 2022.
Elle se répartit entre 1,8 Md€ pour l'épargne/retraite et 1,6 Md€
pour la prévoyance/protection/IARD.

e En France, la marge d'assurance s'éléve a 2,1 Md€, en hausse
de + 0,5 Md€ portée en partie par des effets d'expérience en
forte amelioration (+ 514 M€) sur la préevoyance/protection

avec l'amelioration de la sinistralité (notamment les déces),
la libération des provisions liee a la reforme des retraites et
aux moindres commissions payees (par rapport a celles
projetées dans le modele) du fait de la remontée des taux
techniques.

e En Amérique latine, la marge d'assurance s'éléve a 948 M€,
en baisse de - 29 M€ La hausse de lattendu stock
(+ 32 M€) du fait d'une croissance de la CSM sur CVP,
d'effets change et marchés plus favorables en 2023
(+ 47 M€) est atténuée par des effets d'expériences
(- 63 M€) lies a des bonis sur sinistralite moins eleves qu'en
2022 et des frais plus importants lies a la separation des
entités brésiliennes et une baisse des affaires nouvelles
(- 29 M€).

e En Europe hors France, la marge d'assurance s'éleve a
305 M€ en hausse de + 32 M€, portée notamment par des
effets marchés positifs (+ 98 M€) atténués notamment par
une baisse de lattendu stock (- 33 M€) expliquée par la
baisse de la CSM sur CVA et la baisse des affaires nouvelles
(-9 M€).
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Les revenus du compte propre s'élevent a 0,4 Md€ (+ 234 %)
expliqué par la production financiere des trois zones
geographiques, en lien avec des effets de marche favorables
par rapport a lannée 2022.

Les frais de gestion s'établissent a 1,1 Md€, en hausse de
53 M€ (+5 % cc) (+ 6 % a pcc ©) sous leffet de 'accroissement
des dépenses de personnel lié a un contexte inflationniste sur
toutes les zones et des charges liées aux projets de
transformations strategiques.

Le RBE s'éleve a 29 Md€ (+ 11 Md€ comparé au
31 décembre 2022).

Bilan consolidé au 31 décembre 2023

Au 31 décembre 2023, le total du bilan consolide s'éleve a
436,4 Md€ contre 424,6 Md€ par rapport aux données
comparatives IFRS 17 au 31 décembre 2022, soit une hausse
de 27 %.

Capitaux propres

Les capitaux propres part du Groupe, qui s'élevent a
19 112,3 M€, augmentent de 349,2 M€ par rapport aux données
comparatives IFRS 17 au 31 decembre 2022. Cette évolution
s'explique principalement par le résultat de lexercice 2023
(+1717,0 M€), l'effet de la réévaluation et plus ou moins values
réalisées sur les capitaux propres (+ 582,7 M€), le versement
de dividendes au titre de l'exercice 2022 (- 1 949,3 M€) et les
ecarts de conversion (76,9 M€).

Les capitaux propres incluent les titres super-subordonnées
(TSS) pour 1881,3 M€,

Les éléments détaillés figurent dans la note 10 de l'annexe
aux comptes consolidées.

Passifs relatifs aux contrats

Les passifs relatifs aux contrats d'assurance et de réassurance
représentent 3778 Md€, en hausse de 138 Md€ (37 %) par
rapport aux données comparatives IFRS 17 au 31 décembre 2022,

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

La CSM de CNP Assurances et ses filiales s'établit a
19 Md€, en hausse de + 1,7 Md€ (+ 10 %) en comparaison au
31 décembre 2022.

En France © la CSM progresse de + 15 Md€ portée
essentiellement par :

e la contribution des affaires nouvelles (+ 905 M<€) avec la
performance du segment épargne/retraite (+ 727 M€) portée
par la forte collecte sur le réseau LBP et en emprunteur
(+178 M€);

e la bonne performance des marches (+ 1 Md€) et la baisse
des volatilites sur l'épargne/retraite ;

e la hausse de la capitalisation du stock (+ 959 M€).

Cette hausse est atténuée en partie par des effets
d'experience negatifs notamment sur CVA (- 363 M€) liés a la
hausse des rachats et, mecaniquement, par le relachement de
l'attendu en résultat de l'année.

(1) Effet périmetre : Filassistance International (+ 9 M€)

Les intéréts minoritaires s'élevent a - 327 M€, en hausse de
- 36 M€ par rapport au 31 décembre 2022 expliquee par la
contribution plus importante du Breésil et de CUV au RBE Groupe.

L'imp6t sur le résultat - part du Groupe séleve a - 881 M€, en
hausse de - 478 M€ par rapport au 31 decembre 2022, expliquee
par la progression du résultat sur l'ensemble des zones.

Le résultat net part du Groupe (RNPG) s€leve a 1717 M€ avec une
contribution de la France a hauteur de 1 332 M€, de lAmerique
latine de 267 M€ et de | Europe hors France de 118 M€,

En Amérique latine, la CSM est en hausse de + 0,3 Md€,
principalement portée par :

¢ la contribution des affaires nouvelles de CVP (+ 0,5 Md€) ;

e la capitalisation du stock du fait d'une augmentation des
encours, liée a une collecte nette positive et a la
revalorisation des contrats.

Cette hausse est atténuée par des effets d'expérience négatifs
au global (- 30 M€) eux-mémes ralentis par des effets
marche negatifs lies a la baisse des taux (SELIC 11,75 % vs
13,75 % au 31 decembre 2022).

En Europe hors France, la CSM est en baisse de 96 M€
essentiellement lice a:

e des effets dexpérience négatifs (- 356 M€ au
31 décembre 2023), notamment sur CVA, dus a la hausse
des rachats (taux de rachat 18 % au 31 décembre 2023 vs 6 %
au 31 décembre 2022).

La baisse est partiellement compensée par des effets marches
favorables en ltalie + 197 M€ expliques par la baisse des taux
(swaps - 70 bps, BTP 10 ans - 90 bps) et l'appreciation des ACAV.

Placements consolidés

Les placements des activités d'assurance de CNP Assurances
et ses filiales au 31 decembre 2023 s'élevent a 410,6 Md€
contre 396,8 Md€ par rapport aux données comparatives
IFRS 17 au 31 décembre 2022, en hausse de + 13,8 Md€.

Les placements sont pour l'essentiel comptabilises a la juste
valeur a l'exception de certains instruments de dettes et des
placements immobiliers n‘entrant pas en représentation des
contrats en unités de compte qui sont enregistrés au cott amorti.

Au 31 décembre 2023, les placements a la juste valeur par
résultat représentent 51 % de l'ensemble des placements, les
placements a la juste valeur par capitaux propres 48 % et les
placements au cout amorti 1 %.

Les élements détaillés figurent dans la note 7 de l'annexe aux
comptes consolides.

(2) Le perimétre France contient dorénavant le Luxembourg comprenant ses succursales
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Dettes de financement

Les dettes de financement s'élevent a 6 769,0 M€ au
31 décembre 2023, contre 6 5081 M€ par rapport aux
données comparatives IFRS 17 au 31 decembre 2022.

Couverture de la marge de solvabilité

Le taux de couverture du SCR de CNP Assurances et ses
filiales est de 250 % au 31 décembre 2023 (+ 20 pts par
rapport a fin 2022), soutenu principalement par un effet
marché favorable. Cette hausse s'explique notamment par :

e lintégration du résultat net de dividende anticipe (+ 5 pts) ;
e ['évolution favorable des marcheés (+ 28 pts) ;

e des mouvements de titres subordonnés (+ 3 pts) ;

e [‘évolution bénéfique de lallocation d'actifs (+ 3 pts) ;

Activités du Groupe
Analyse des comptes

Cette hausse s'explique essentiellement par l'emission d'une dette
subordonnée en 2023 pour un montant de 500,0 M€ et le
remboursement d'une dette subordonnée pour un montant
de - 200,0 M€,

La note 12 de lannexe aux comptes consolidés precise les
titres concernés.

e une utilisation de la provision pour participation aux
excedents (- 4 pts) ;

¢ le versement d'un dividende exceptionnel (- 15 pts) ;

e dautres elements dont l'évolution de modéle et le rachat de
la quote-part de reassurance de Groupama sur Prefon
Retraite (+ 1 pt).

Les fonds excédentaires contribuent a + 65 pts sur la solvabilité a
fin decembre 2023,

3.3.2 Comptes annuels de CNP Assurances SA (normes frangaises)

Chiffre d'affaires

(en millions d'euros) 31/12/2023 31/12/2022 Variation (%) 31/12/2021
Chiffre d'affaires assurances individuelles 16 323 14 682 1118 % 15757
Chiffre d'affaires assurances collectives 3888 3888 0,00 % 4498
TOTAL 20211 18 570 8,84 % 20 255

Le chiffre d'affaires 2023 enregistre une hausse de 8,84 %.

CHIFFRE D’'AFFAIRES ASSURANCES COLLECTIVES PAR SEGMENT
(en millions d'euros) 3171272023 31/12/2022 Variation (%) 31/12/2021
Déces 2377 2378 -0,04 % 2409
Dommages corporels 1494 1456 262% 1453
Retraite 17 54 -6834% 636
TOTAL 3888 3888 0,00 % 4498

Participation aux bénéfices

La participation aux bénéfices s'établit a 5 761 M€ au 31 décembre 2023 contre 4 322 M€ au 31 décembre 2022. La note 6.7 de
'annexe aux comptes annuels présente les éléments de variation de la participation aux bénéfices.

CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2023

73




3 Activités du Groupe
Analyse des comptes

Résultat
Le résultat net de CNP Assurances SA augmente de 37,9 % et s'éleve a 1 668,0 M€ en 2023 contre 1209,6 M€ en 2022.

ciVavy@glorky 31/12/2022 31/12/72021 31/12/2020  31/12/2019
Capital social (en milliers d'euros) 686 618 686 618 686 618 686 618 686 618
Nombre d'actions ordinaires existantes 686 618 477 686 618 477 686 618 477 686 618 477 686 618 477
OPERATIONS ET RESULTATS DE L'EXERCICE
(en milliers d'euros)
Chiffre d'affaires hors taxes 20 211212 18 569 655 20 254 831 16 321 686 23106 312
Résultat avant impdts et dotations
aux amortissements et provisions 1970 233 1444 220 1587 904 1381950 1737577
Impot sur les bénefices 302 202 234 625 396 532 252 063 394189
Résultat apres impots et dotations
aux amortissements et provisions 1668 032 1209 595 1191373 1129 887 1343 388
RESULTATS PAR ACTION (en unité)
Résultat avant impdts et dotations
aux amortissements et provisions 2,87 210 2,31 2,01 2,53
Résultat apres impots et dotations
aux amortissements et provisions 2,43 176 174 165 1,96
Dividende attribue a chaque action * 4,30 138 1,00 157 0,00
PERSONNEL
Effectif moyen pendant l'exercice 3268 3168 3171 2730 2764
Montant de la masse salariale de l'exercice
y compris avantages sociaux (en milliers d'euros) 356 241 291779 344116 267 627 282 524

*

Proposition de dividende a 'assemblée géenérale du 29 avril 2024

Capitaux propres Délais de paiement

La loi du 17 mars 2014 relative a la consommation a renforce
la transparence en matiére de délais de paiement, en exigeant
que les entreprises dont les comptes annuels sont certifies
par un commissaire aux comptes fournissent des informations

Les capitaux propres s'éléevent a 14 096,6 M€ au 31 decembre
2023 vs 14 458,8 M€ au 31 décembre 2022.

L'évolution provient du résultat de l'exercice 2023 (+ 1 668,0 M€),
des mouvements de réserve de capitalisation (- 815 M€),

des reserves de fonds garantie facultatives (0.2 M€), de
l'affectation du résultat 2022 (- 1 548,9 M€) et de l'acompte sur
dividende sur le resultat 2023 (- 400 M€).

sur les délais de paiement de leurs fournisseurs et de leurs
clients suivant des modalités définies par décret.

En application des articles L. 441-14 et D. 441-6 du code de

commerce, les délais de paiement de CNP Assurances SA
pour l'exercice 2023 sont précisés ci-apres :
Factures recues non réglées a la date de cléture 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 :

e montant total des factures concernées par la tranche de retard divisé par le montant total des achats HT de l'exercice ;
soit 469 132 238 € provenant de l'ensemble des factures AP regues et comptabilisees sur l'exercice 2023.

Tranches de retard

1a30jours 31a60jours 61a90 jours 91jours 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 71 28 13 20 132
Montant total des factures concernées HT 1145 479 174 471 11 396 - 66 909 1264 437
Pourcentage du montant total des achats HT

de l'exercice 0,244 % 0,037 % 0,002 % -0,014 % 0,270 %
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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 réassurance.

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

Dans le tableau des factures émises ci-dessous, le pourcentage

Il est a préciser que ce tableau integre les avoirs pour un par tranche de retard est obtenu de la facon suivante :

montant total HT de - 319 547 € qui se décompose de la
fagon suivante :

e Tranche «1a30jours »:-12412 €

e Tranche « 31a 60 jours » ;- 88925 €

e Tranche « 61a 90 jours » : - 48106 €

e Tranche « 91 jours et plus »: - 170104 €

e montant total des factures concernées par la tranche de
retard diviseé par le montant total du chiffre d'affaires HT de
l'exercice réalise dans le cadre de la refacturation ; soit
67 333 338 € provenant de l'ensemble des factures clients
émises et comptabilisées sur l'exercice 2023.

Tranches de retard

1a30 jours 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 concernees 0 0] 0] 4 4

Montant total des factures concernées HT 0] (¢} O 167 755 167 755

Pourcentage du chiffre d'affaires

HT de l'exercice 0% 0% 0% 0,249 % 0,249 %

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'intégrent pas les opérations liées aux contrats d'assurance et de réassurance.

Etat récapitulatif des placements

Etat 31/12/2023 Valeur brute Valeur nette Valeur
(en milliers d'euros) au bilan au bilan de réalisation
PLACEMENTS
1. Placements immobiliers et placements immobiliers en cours 13 558 969 12 919728 16 055 536
2. Actions et autres titres a revenu variable autres que les parts dOPCVM 36 334 499 34 950 897 43 296 768
IFT stratégie de rendement 778 238 573 318 1010 895
3. Parts dOPCVM (autres que celles visees en 4) 21581593 21369 575 27 261758
4. Parts d'OPCVM détenant exclusivement des titres a revenu fixe 20 739 880 20740792 21204 523
5. Obligations et autres titres a revenu fixe 187 414 142 189 002 346 172 518 916
IFT stratégie de rendement 426 819 203143 -43 304
6. Préts hypothécaires (0) (0) (0]
7. Autres préts et effets assimilés 0 0 0]
8. Deépdts auprés des entreprises cédantes 541875 541 875 541875
9. Deépots et cautionnements en espéeces et autres placements
(autres que ceux visés au 8) 298 886 298 886 298 886
10. Actifs représentatifs de contrats en unités de compte 51625 607 51625 607 51625 607
11, Autres instruments financiers a terme 0] 0] 0]
TOTAL GENERAL 333300508 332 226 166 333771460

La quote-part des placements correspondant aux engagements pris envers les assures et bénéficiaires de contrats, telle qu'elle
serait constatée en cas de transfert de portefeuille de contrats, s'éleve a 289 479 967 K€, soit 86,73 % des placements.
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333

Caixa Vida e Previdéncia

Le chiffre d'affaires de CVP atteint 5,8 Md€, en baisse de - 14 % a
change constant (soit - 927 M€) en lien avec linflexion de la
dynamique commerciale observée sur la retraite depuis 2022
(- 976 M€ a cc ? soit - 16,5 %). Le chiffre d'affaires sur lassurance
emprunteur atteint 364 M€ soit une augmentation de + 11 % a cc.

La marge d'assurance s'établit a 614 M€ en augmentation
(+ 34 M€ soit + 6 % a change courant) par rapport a 2022.
La croissance est principalement portée par le relachement
de CSM et RA attendu (+ 91 M€), partiellement compensée par
la diminution des volumes d'affaires nouvelles sur la retraite
(- 30 M€) et la degradation de la marge financiere (- 34 M€).

Caixa Seguradora Holding

Le chiffre d'affaires de CSH atteint 720 M€, en baisse de - 8 %
a change constant (soit - 62 M€), en lien notamment avec
l'activité en run-off d'une grande partie de leur portefeuille.

La marge d'assurance s'etablit a 324 M€ en diminution par
rapport a 2022 (- 24 M€ soit - 7 % a change courant). La baisse
de la sinistralité et la hausse de la production financiere sont
compensees par la baisse des volumes sur l'assurance de
credit immobilier (run-off sur ce péerimetre) ainsi que la sortie
de l'activite Capitalizagao du perimetre de la marge d'assurance
IFRS 17 (- 38 M<€), désormais comptabilisee dans « Autres
revenus d'assurance », sans impact sur le resultat consolide.

CNP UniCredit Vita

Le chiffre d'affaires s'éleve a 2,8 Md€ en baisse de - 326 M€
(- 10 %) dont - 365 M€ sur l'épargne/retraite en raison d'un
contexte de marché défavorable a l'assurance-vie. A noter un
réequilibrage du mix produit grace aux bonnes performances
des produits multisupports et du lancement réussi du
nouveau fonds euros. Ainsi la part euros passe de 24 % a 47 %.
La prévoyance progresse fortement (+ 55 M€, soit + 85,6 %).

La marge d'assurance s'etablit a + 82 M€, en progression
de + 13 M€ (soit + 18 %). Les bonis de sinistralite et de
commissions sur la prévoyance/protection (+ 13 M€), ainsi que
le contexte economique favorable (+ 15 M€) sont partiellement
compenses par la baisse du relachement de CSM et RA
récurrent (- 9 M€).

CNP Vita Assicura

Le chiffre d'affaires s'éleve a 2,7 Md€, en baisse de - 1,7 Md€
(- 39 %) compte tenu du contexte en ltalie toujours défavorable
aux produits d'assurance (concurrence avec les produits
bancaires a taux de rendement supérieurs : BTP 10 ans a 3,7 %
a fin décembre 2023) et de la défiance des clients suite au
blocage temporaire des rachats des clients d'Eurovita.

La marge d'assurance est stable a + 70 M€ (+ 2 M€ soit
+0,3 %). Les effets positifs de la baisse des taux (+ 51 M€) sont
compenses par les effets d'expérience negatifs (- 35 M€) en
lien avec la hausse des rachats, la baisse de la collecte et la
diminution du relachement de CSM et RA attendu (- 13 M€).

(1) A change constant
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Les revenus du compte propre atteignent 99 M€, en hausse
de + 130 M€ a change constant. La filiale profite du niveau de
taux Selic éleve et a pratiqué une rotation d'une partie de son
portefeuille pour bénéficier des taux de rendement supérieurs
a 10 % sur la plus grosse partie de ses actifs.

Le RBE de 540 M€ est en hausse de + 140 M€ a change constant.

Le résultat net IFRS part du Groupe a 115 M€ augmente de
+ 36 M€ a périmetre et change courants apres les intéréts
minoritaires de - 172 M€ et la charge d'impots de - 252 M€
(+ 35 M€ a périmetre et change constants, limpact du taux de
change étant peu significatif a fin décembre 2023).

Les revenus du compte propre a 40 M€ sont en legere
hausse de + 1,5 M€ a change constant.

Le RBE de 371 M€ est en légeére baisse de - 3 M€ a change
constant.

Le résultat net IFRS part du Groupe a 132 M€ diminue
de - 8 M€ a périmeétre et change courants apres les intéréts
minoritaires de - 101 M€, les mises en equivalence de + 21 M€
et la charge d'impoéts de - 158 M€ (- 9 M€ a périmetre et
change constants, limpact du taux de change étant peu
significatif a fin déecembre 2023).

Les revenus du compte propre sont en hausse, en lien avec
des effets bases favorables lies a la situation des marchés en
2022, pour atteindre - 9 M€. Des actions de désensibilisation
du P&L ont été meneées par la filiale sur le début de l'année
2023 (cession de ses OPC notamment).

Le RBE s'établit a 67 M€ (+ 32 M€ par rapport a fin
décembre 2022).

Le résultat net IFRS part du Groupe s'établit a 25 M€ (+ 11 M€
par rapport a fin décembre 2022) apres les intéréts
minoritaires de - 24 M€ et la charge d'impdts de - 18 M€,

Les revenus du compte propre atteignent 18 M€ en raison
d'une augmentation des revenus courants liee a la hausse des
taux et d'un effet de marche defavorable en 2022.

Le RBE s'établit a 52 M€ (+ 18 M€ par rapport a fin decembre 2022).

Le résultat net IFRS part du Groupe s'etablit a 36 M€ (+ 14 M€
par rapport a fin decembre 2022) apres la charge d'impots
de -16 M€,



CNP Santander Insurance

Le chiffre d'affaires atteint 745 M€, soit un léger repli par
rapport a 2022 (- 15 M€ soit - 1,9 %) dans un contexte du
marché credit bancaire en baisse.

La marge d'assurance s'établit a + 133 M€, en progression de
+15 M€ (soit + 13 %), portee principalement par la hausse de la
production financiere (+ 11 M€) et lamélioration de la sinistralite
(+ 3 M€), notamment sur les garanties non-vie.

3.34 Trésorerie et capitaux

3.34.1 Capital

Capitaux propres

Se référer a la section 3.1 Comptes consolidés, paragraphe
Bilan consolide au 31 decembre 2023,

Capital social

Le montant du capital social au 31 décembre 2023,
entierement souscrit et libéré | 686 618 477 €, divisé en
686 618 477 actions de 1 € de valeur nominale.

3.34.2
de l'émetteur

Structure de financement

CNP Assurances SA emet différents types de passifs
subordonnes qui participent principalement a la politique de
gestion du capital de CNP Assurances et ses filiales. La
flexibilité financiere de CNP Assurances et ses filiales repose
sur le tres bon track-record d'acces aux marches de capitaux
obligataires. CNP Assurances et ses filiales cherchent en
permanence a diversifier leur base d'investisseurs en termes
de zones geographiques et de devises, comme le prouvent
les émissions réalisees en EUR et USD.

CNP Assurances et ses filiales adaptent régulierement leur
structure de capital en tenant compte de leurs perspectives
de développement en Europe et en Amerique latine, des
exigences de fonds propres Solvabilité 2, des critéeres de
l'agence de notation Standard & Poor's et des opportunités
offertes par les marchés de capitaux. Pour plus de
renseignements, se reférer a:

e la note 12 de l'annexe aux comptes consolides : « Dettes
subordonnées » ;

¢ lanote 10.4 de l'annexe aux comptes consolidés : « Tableau
des titres subordonnés perpétuels classés en capitaux
propres > ;

e les notes 7.7 et 7.8 de l'annexe aux comptes consolidés :
« Instruments derives » et « Comptabilitée de couverture » ;

¢ la note 17 de l'annexe aux comptes consolidés : « Produits
des placements » ;

¢ la note 8 de l'annexe aux comptes annuels : « Renseignements
relatifs aux passifs subordonnes ».

Activités du Groupe
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Les revenus du compte propre sont en hausse de + 6 M€ en
lien avec des effets de marché favorables et la hausse des
revenus d'instruments de taux.

La contribution au résultat net IFRS part du Groupe est de 42 M€
soit une augmentation de + 9 M€ par rapport a decembre 2022.

Le capital social de CNP Assurances SA, devenue sociéte
anonyme d'assurance le 9 décembre 1992 aprées avoir été un
Etablissement public industriel et commercial sans capital social
au sens de la loi du 24 juillet 1966, est inchange depuis le 28 mai
2013, date a laquelle a été enregistrée une augmentation de
capital en numeéraire conséecutive au paiement du dividende
2012 en actions. Aucune évolution du capital social n'est donc
intervenue lors des trois derniers exercices.

Se reférer a la section 7.2 Actionnariat.

Informations sur les conditions d’emprunt et la structure de financement

Investissements importants et sources
de financement dédiées

Ce paragraphe mentionne les investissements importants de
CNP Assurances et ses filiales qui sont en cours ou pour lesquels
des engagements fermes ont déja été pris. Sont considéres
comme investissements importants les investissements ayant
fait lobjet dune communication externe et modifiant le
périmetre d'activite du Groupe.

ILn’y a pas eu d'investissement en 2023 répondant a ces criteres.

Dettes de financement

Se référer a la section 3.3.1 Comptes consolidés, paragraphe
Bilan consolide au 31 décembre 2023,

Ratio d’endettement

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

Il s'établit & 28,8 % au 31 décembre 2023 contre 28,7 % © au
31 décembre 2022.

(1) 30.8 % publie en 2022. L application d'IFRS 17 a eu un impact sur les capitaux propres utilisés dans le calcul du ratio
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3343 Liquidité

La trésorerie et les équivalents de trésorerie s'élevent a
1 587,6 M€ au 31 décembre 2023 vs 1 1231 M€ en 2022 .
Pour plus de détails sur les flux de trésorerie, se référer au
Tableau de Flux de Trésorerie dans les comptes consolidés.

La trésorerie et les equivalents de trésorerie comprennent les
fonds en caisse et les dépdts a vue. Les découverts bancaires
remboursables a vue, et qui font partie intégrante de la gestion
de la trésorerie de CNP Assurances et ses filiales, constituent
une composante de la trésorerie et des équivalents de
trésorerie pour les besoins du tableau des flux de trésorerie.

335 Solvabilité

La directive Solvabilte 2 définit le régime prudentiel
applicable aux assureurs et réassureurs européens et établit
notamment, pour chaque entreprise et chaque groupe
d'assurance ou de reassurance, les niveaux minimum de fonds
propres a détenir afin d'étre en mesure de respecter les
engagements pris envers les assurés et les bénéficiaires des
contrats d'assurance souscrits. La directive inclut egalement
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 solvabilité réglementaire de CNP Assurances et ses filiales est
évaluee selon la formule standard Solvabilite 2, sans recours a
un quelconque modele interne. CNP Assurances et ses filiales
n'utilisent aucune des mesures transitoires autorisees par la
directive, a Llexception du grandfathering des dettes
subordonnées émises avant l'entree en vigueur du régime.

A fin 2023, le taux de couverture du SCR de CNP Assurances
et ses filiales est de 250 %. L'excédent de fonds propres par
rapport au SCR Groupe est de 22,2 Md€, correspondant a la
différence entre les fonds propres éligibles a la couverture du
SCR Groupe (37,1 Md€) et le SCR Groupe (14,8 Md<€). Pour
rappel, le Solvency Capital Requirement (SCR) est le niveau de
fonds propres eligibles permettant a un assureur d'absorber
des pertes significatives, et donnant une assurance raisonnable

Les flux d'exploitation sont essentiellement issus des
principales activites génératrices de produits de l'entreprise.
Les flux d'investissement représentent 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 résultent des
modifications dans limportance et la composition des
capitaux propres et des dettes de financement :

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

e dividendes versés hors de CNP Assurance et ses filiales
(associés et minoritaires).

que les engagements envers les assurés et les benéficiaires
seront honorés lorsqu'ils seront dus. Le SCR est défini par la
directive Solvabilite 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 complement, le taux de couverture du MCR de
CNP Assurances et ses filiales est de 402 % a fin 2023.
L'excédent de fonds propres par rapport au MCR Groupe est
de 22,5 Md€, correspondant a la différence entre les fonds
propres éligibles a la couverture du MCR Groupe (30,0 Md€)
et le MCR Groupe (7,5 Md<€). Pour rappel, le Minimum Capital
Requirement (MCR) est le minimum de fonds propres de base
éligibles d'un assureur, défini par la directive Solvabilite 2
comme un niveau de risque inacceptable pour la protection
des assurés et des bénéficiaires. Lorsque le montant des
fonds propres de base éligibles devient inférieur au MCR,
l'agrément de l'assureur lui est retire 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 2022, seront présentes
dans le rapport du Groupe CNP Assurances sur la solvabilite
et la situation financiere (ou SFCR) a fin 2023 (publieé en
avril 2024).

(1) 170285 M€ publie en 2022. Les OPCVM de trésorerie dits « réguliers » ne sont désormais plus classés en équivalents de trésorerie dans le tableau de

flux de trésorerie mais dans les flux d'investissements
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Etats financiers
Comptes consolides 2023

41 Comptes consolidés 2023

411 Bilan consolidé

ACTIF
(en millions d'euros) Notes 31/12/2022 01/01/2022
Goodwill 6 2077 237,8 1899
Portefeuille des contrats financiers 6 - - -
Valeur des accords de distribution et autres incorporels 6 35268 35095 33226
Actifs incorporels 37344 37473 3512,5
Immobilier de placement 7 6 652,5 6176,0 31983
Actifs financiers au colt amorti 7 20858 987 874
Actifs a la juste valeur par capitaux propres 7 198 583,7 196 193,3 2355855
Actifs a la juste valeur par le résultat net 7 202 4518 192 094,9 202 9447
Instruments dérives et dérivés et incorporés separes 7 16784 38513 14675
Placements des activités d'assurance 411452,1 398 414,2 443 283,5
Placements des autres activités 2,0 2,2 2,4
Investissements dans les sociétés mises en équivalence 5 11044 1117,9 955,9
Actifs relatifs aux contrats d’assurance comptabilises
selon les modeles BBA et VFA 3557 2653 366.3
Actifs relatifs aux contrats d'assurance comptabilisés
selon le modéle PAA 1419 89,2 531
Actifs relatifs aux contrats d'assurance 8 497,6 354,5 419,4
Actifs relatifs aux contrats de réassurance comptabilises
selon le modele BBA 85323 78561 110407
Actifs relatifs aux contrats de réassurance comptabilises
selon le modele PAA 78,6 779 96,8
Actifs relatifs aux contrats de réassurance 8 8610,9 7 934,0 11137,5
Actifs relatifs aux contrats financiers 151 14,5 17,8
Actifs relatifs aux contrats 8 9123,6 8303,0 115747
Créances d'impbéts exigibles 348,0 555,0 472,0
Autres créances 9 6580,5 84286 53818
Immeubles d'exploitation et autres immobilisations
corporelles 9 4623 448,8 517.9
Autres actifs d’exploitation a long terme 7537 499,2 5932
Impots différés actifs 19 937.6 13128 340,3
Autres actifs 9082,2 112444 73051
Actifs des activités destinées a étre cédées
ou abandonnées - - -
Trésorerie et équivalents de trésorerie 19344 1806,9 1803,3
TOTAL ACTIF 436 433,2 424 635,8 468 437,3
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PASSIF
(en millions d'euros) Notes 31/12/2022 01/01/2022
Capital 10 686.,6 686,6 686,6
Primes d'émission, de fusion et d’apport 1736,3 1736,3 1736,3
Reéserve de réévaluation -9959,9 -17 0989 14 634.,8
Reserves de couverture de flux de trésorerie 7 713 106,7 150
Ecarts actuariels -705 -801 -166.8
Reéserve financiere d'assurance et de réassurance 87541 16 234.,5 -12582,6
Titres subordonneés perpétuels classes en capitaux propres 10 18813 18813 18813
Reésultats cumules 15204,1 150612 15173,9
Résultat de l'exercice 1717,0 11710 -
Réserves de conversion -908,0 -935,6 -1149.1
Capitaux propres du Groupe 19112,3 18763,1 20 229,5
Participations ne donnant pas le controle 41477 39648 39075
Capitaux propres totaux 23 260,0 227279 24137,0
Passifs relatifs aux contrats d'assurance comptabilisés
selon les modeles BBA et VFA 374 410,3 360 591,2 4071532
Passifs relatifs aux contrats d'assurance comptabilises
selon le modele PAA 9842 9612 947.4
Passifs relatifs aux contrats d’assurance 8 3753945 361552,4 408 100,6
Passifs relatifs aux contrats de réeassurance comptabilises
selon le modéle BBA 25,6 8.9 115
Passifs relatifs aux contrats de réassurance comptabilisés
selon le modele PAA 9,6 7.6 6.1
Passifs relatifs aux contrats de réassurance 8 351 16,6 17,6
Passifs relatifs aux contrats financiers 23953 24533 2918,0
Passifs relatifs aux contrats 8 377 824,8 364 022,3 411 036,2
Provisions pour risques et charges 11 286,3 278,6 297,2
Dettes subordonnees 12 6769,0 65081 69425
Dettes de financement 6769,0 6508,1 69425
Dettes d'exploitation représenteées par des titres 18 869.7 210772 18 806.7
Dettes d'exploitation envers les entreprises du secteur
bancaire 346,8 683,8 1787
Dettes d'impéts exigibles 183,7 97.8 146,7
Comptes courants crediteurs 105,6 925 82,7
Dettes envers les porteurs de parts d OPCVM controles 732 3452 470,2
Instruments dérives passifs 7 816,2 15889 17045
Impots differés passifs 19 7713 7893 796.8
Autres dettes 13 7126,5 64244 38381
Autres passifs 28 293,0 31099,0 26 024,5

Passifs des activités destinées a étre cédées
ou abandonnées = - -

TOTAL PASSIF 436 433,2 424 635,8 468 437,3
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412 Compte de résultat

(en millions d'euros) Notes -EEE:EI 31/12/2022
Produits des activites d'assurance 14 110031 113814
Charges afférentes aux activités d'assurance 15 -77058 -84404
Charges ou produits nets afférents des contrats de réassurance détenus 16 - 86,8 218
Résultat des activités d'assurance 32105 2962,9
Produits des placements nets de charges 17 57542 57961
Plus ou moins-values de cession des placements nettes de reprises

de dépréciation et d'amortissements * 17 176.7 78,0
Gains/pertes relatifs a la décomptabilisation d'actifs au cotut amorti 17 01 -
Variation de juste valeur des placements comptabilisés a la juste valeur

par resultat * 17 7 2662 -8290,9
Variation des dépreciations sur placements 17 -724 133,7
Intéréts calcules selon la méthode du taux d'interét effectif 17 168,4 326,2
Produits financiers ou charges financiéres des contrats d'assurance 17 -13517.1 4683,3
Produits financiers ou charges financiéres des contrats de réassurance 17 8777 -2968,7
Total des produits financiers nets de charges 653,8 -242,1
Produits et charges des autres activites 47,6 78,2
Autres produits et charges opérationnels courants 18 - 8394 -7353
Total des autres produits et charges opérationnels courants -791,8 -657,1
Résultat opérationnel courant 30725 2063,6
Autres produits et charges opérationnels non courants 18 85 -104.4
Résultat opérationnel 30810 1959,2
Charges de financement -192,6 -193.2
Variation de valeur des actifs incorporels - 36,0 57
Quote-part de resultat dans les societés mises en equivalence 5 72,0 1141
Impots sur les résultats 19 -880,5 - 4237
Resultat apres impot des activités destinees a étre cedees ou abandonnees - -
Résultat net de 'ensemble consolidé 20439 1462,2
Participations ne donnant pas le controle 326,8 2912
Résultat net part du Groupe 1717,0 1171,0

*  Les resultats de cession des actifs comptabilisés a la juste valeur par résultat (placement financiers, euros et UC, Immobilier de placement, actifs
biologiques (foréts)), le cas échéant, sont désormais présentés sur l'agrégat variation de juste valeur des placements comptabilisés a la juste valeur

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

(en millions d'euros) -!!mzl 31/12/2022
Résultat net de l'ensemble consolidé 20439 1462,2
Eléments recyclables en résultat - 868,8 484,0
Actifs financiers mesurés a la juste valeur par capitaux propres recyclables 88757 -39408,9
Variation de la réserve de réévaluation sur la période 91126 -393595
Reclassement en résultat sur la période (cessions, depréciations) -237.0 -495
Réserve de couverture des flux de trésorerie -46,2 112,9
Variation de la réserve sur la période -747 178,4
Recyclage en résultat sur la période 28,5 - 65,6
Produits financiers ou charges financieres d'assurance non comptabilises
au compte de résultat -10 2684 39 266,3
Produits financiers ou charges financiéres de réassurance non comptabilisés
au compte de resultat 6,2 -32,6
Ecarts de conversion 2155 514,9
Impots différés 3485 315
Eléments non recyclables en résultat 1722,5 -2008,2
Actifs financiers mesureés a la juste valeur par capitaux propres non recyclables 23092 -28241

Produits financiers ou charges financiéres d'assurance comptabilisés en capitaux propres - -

Produits financiers ou charges financiéres de réassurance comptabilises
en capitaux propres - -

Ecarts actuariels 12,8 117.9
Impots differes -599,6 698,1
Total des gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres 853,7 -1524,3
TOTAL DU RESULTAT NET ET DES GAINS ET PERTES COMPTABILISES DIRECTEMENT

EN CAPITAUX PROPRES 28975 -62,2

dont total du résultat net et des gains et pertes comptabilisés directement
en capitaux propres - Part du Groupe 23508 -570,6

dont total du résultat net et des gains et pertes comptabilisés directement
en capitaux propres - Participations ne donnant pas le controle 546,7 508,6
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414  Tableau de variation des capitaux propres

TABLEAU DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES AU 31 DECEMBRE 2023

Titres
subor-
donnés Parti-
Réserve perpétuels cipations
Réserve financiére Réserve de classés ) Capitaux ne
de dassurance couverture en . Ecarts de BSLIIESE  donnant [eETe1 £
o ) . . réévalu- etde desfluxde capitaux Ecarts Résultats conver- SEHEY  propres
(en millions deuros)  Capital ~ Prime ation réassurance  trésorerie propres actuariels cumulés sion controle RTTETE
Capitaux propres
IFRS au
01/01/2023 6866 17363 -170989 16 234,5 106,7 18813 -801 162322 -935,6 187631 39649 227279
® Résultat net - - - - - - - 17170 - 1717,0 3268 20439
® Autres éléments
du résultat
global - - 71349 -74759 -354 95 9237 76,9 6338 2199 8537
Résultat global - - 71349 -7 4759 -354 95 26407 76,9 23508 546,7 28975
® Distribution de
dividendes - - - - - - - -19493 -19493 -3379 -22871
® Titres
subordonnés
nets dimpot - - - - - - - -56,0 -56,0 - -56,0
® Actions propres
nettes dimpét - - - - - - - - - = - =
® Variation de
périmétre - - 41 01 327 -494 -125 -26.0 -386
®  Autres variations - -46 209 - 16,3 - 163
CAPITAUX
PROPRES IFRS
AU 31/12/2023 6866 17363 -99599 87541 71,3 18813 -705 169211 -9080 191123 41477 232600
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TABLEAU DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES AU 31 DECEMBRE 2022

Titres
subor-
donnés Participa-
Réserve Réserve perpétuels tions
Réserve financiére de couver- classés . Capitaux ne
de d'assurance ture des en . Ecartsde propres donnant Capitaux
. i . . réévalu- etde flux de capitaux Ecarts Résultats conver- du pasle propres
(en mitlions d'euros) Capital Prime ation réassurance  trésorerie propres actuariels cumulés sion  Groupe contréle  totaux
Capitaux propres IFRS
au 31/12/2021 686,6 17363 42950 15,0 18813 -166,7 138319 -11452 211342 36287 247629
Effet de la
1 application
d'IFRS 9, net
dimpét * -92000 91969 -31 13 -18
Effet de la
1 application
dIFRS 17, net dimpét * 195345 -125826 -78718 -9199 2898 -630,0
Autres mouvements 53 169 -40 182 -123 59
Capitaux propres
retraites IFRS
au 01/01/2022 6866 17363 146348  -125826 150 18813 -1667 151739 -11491 202294 39075 241370
Résultat net 11710 11710 2912 14622
Autres éléments
du résultat global -31029.7 281388 917 86,6 7371 2338  -17417 2174  -15243
Résultat global -31029,7 281388 917 866 19080 23338 -570,7 508,6 -62,2
® Distribution
de dividendes -6862 -6862  -2293  -9156
® Titres
subordonnés nets
dimpét -492 -492 - -492
® Actions propres
nettes d'impot - - -
® Variation de
périmétre -7004 6625 -777 -203 -136.0 -2084 -3443
® Autres variations -35 157 01 -365 -242 -135 -377
CAPITAUX PROPRES
IFRSAU31/12/2022 6866 17363 -17098,9 16 234,5 106,7 18813 -80,1 162322 -9356 187631 39649 227279

*  Ledetail des impacts a la transition concernant les normes IFRS 9 et IFRS 17 est présenté en note 3.2 et en note 8.10 relative aux actifs financiers a la
Juste valeur par OCI présents a la transition et adossés a des contrats d'assurance et de réassurance

415 Tableau des flux de trésorerie

Le tableau consolide des flux de trésorerie comprend : e les flux de trésorerie liés aux participations de
CNP Assurances et aux distributions et autres entrées ou
sorties de trésorerie entre CNP Assurances et les sociétes
associees et les sociétés controlées conjointement selon la
methode de la mise en équivalence.

e les flux de trésorerie des sociétés controlées ;

Définition de la trésorerie et équivalents de trésorerie

La trésorerie et les equivalents de trésorerie comprennent les de la trésorerie et des equivalents de trésorerie pour les
fonds en caisse et les depdts a vue. besoins du tableau des flux de tresorerie.

Les découverts bancaires remboursables a vue, et qui font Les OPCVM de trésorerie dits « réguliers » ne sont désormais
partie intégrante de la gestion de la trésorerie de plus classés en équivalents de trésorerie dans le tableau de
CNP Assurances et ses filiales, constituent une composante flux de trésorerie mais dans les flux d'investissements.

Définition des flux d'exploitation

Les flux d'exploitation sont essentiellement issus des principales activités génératrices 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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Définition des flux de financement

Ce sont les flux qui résultent des modifications dans e émission et remboursement de dettes de financement ;
limportance et la composition des capitaux propres et des e mouvements sur les actions propres :

dettes de financement : - , -
e dividendes versés hors de CNP Assurances et ses filiales

* augmentation/diminution de capital ; (associés et minoritaires).

TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE

(en millions d'euros) .!Em:zl 31/12/2022
Résultat opérationnel 30810 1959,2
Plus et moins-values de cession des placements -28515 360,4
Dotations nettes aux amortissements 237.7 2277
Dotations nettes aux provisions et depreciations 815 -1327
Dotations nettes aux autres provisions 21 -312
Variations de la juste valeur des instruments financiers comptabilises

a la juste valeur par resultat -41341 87610
Autres elements sans decaissement de tresorerie compris dans le résultat opérationnel -150,1 679,2
Dividendes regus des societes mises en equivalence 795 847
Correction des éléments inclus dans le résultat opérationnel qui ne correspondent pas

a des flux monétaires et reclassement des flux de financement et d'investissement -67347 99491
Variation des actifs et passifs liés aux contrats d'assurance et de réassurance 15381 -53249
Variation des actifs et passifs relatifs a des contrats financiers -2275 -5750
Variation des créances et dettes d'exploitation 32245 -726,7
Variation des valeurs données ou regues en pension -24654 1463,2
Flux de trésorerie provenant des autres actifs et passifs -255,0 140,9
Impots nets décaisses - 4952 -797,6
Flux de trésorerie nets provenant des activités opérationnelles -2334,2 6 088,2
Acquisitions de filiales nettes de la trésorerie acquise -50,6 -1017,6
Cessions de filiales nettes de la trésorerie cédée 100,2 -4,0
Prises de participation dans des entreprises associees et co-entreprises - -0,0
Cessions de participations dans des entreprises associees et co-entreprises - -20.2
Flux de trésorerie liés aux variations de périmétre 49,6 -10419
Cession de placements financiers (y compris UC) et instruments dérives 209 406,1 210 988,0
Cessions d'immobilier de placement 2764 82,6
Cessions de placements et instruments dérives des activites autres que l'assurance 0,2 -
Flux de trésorerie liés aux cessions et remboursements de placements 209 682,7 211 070,6
Acquisition de placements financiers (y compris UC) et instruments dérives -204 022,0 - 213 464.4
Acquisition d'immobilier de placement -575,6 -952,5
Flux de trésorerie liés aux acquisitions et émissions de placements - 204 597,6 - 214 416,9
Cessions d'immobilisations corporelles et incorporelles 14,4 6,3
Acquisitions d'immobilisations corporelles et incorporelles -1129 -1413
Flux de trésorerie liés aux acquisitions et cessions d'immobilisations corporelles

et incorporelles -98,5 -134,9
Flux de trésorerie nets provenant des activités d’investissement 5036,2 -45231
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(en millions d'euros) 31/12/2022
Emissions d'instruments de capital 285 57
Remboursements d'instruments de capital = -4315
Dividendes payés -22870 -9151
Flux de trésorerie liés aux transactions avec les actionnaires et sociétaires -2258,5 -1340,9
Trésorerie générée par les émissions de dettes de financement 500,0 5751
Trésorerie affectée aux remboursements de dettes de financement -200,0 -1000,0
Intéréts payés sur dettes de financement -277.8 -258,6
Flux de trésorerie liés au financement du Groupe 22,2 -683,5
Flux de trésorerie nets provenant des activités de financement -2236,3 -20244
Trésorerie et équivalents de trésorerie en début de période 11231 1624,6
Flux de trésorerie nets provenant des activites opérationnelles -23342 6 088,2
Flux de trésorerie nets provenant des activites d'investissement 5036,2 -45231
Flux de trésorerie nets provenant des activités de financement -22363 -20244
Effet de variation de change sur la trésorerie et équivalents de trésorerie -12 -217
Effets des changements de méthodes sur la période et divers 0,0 -20.2
Effets des activités destinées a étre cédées sur la période = -
TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE A LA FIN DE LA PERIODE 1587,6 11231

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 imp0ots différés 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 2023
Titres
Réserve subordonnés
de couverture perpétuels
des flux classés en Dettes Autres dettes
(en millions d'euros) de trésorerie capitaux propres subordonnées de financement
01/01/2023 49,6 18813 6508,1 - 8439,0
Emission = = 500,0 0,0 500,0
Remboursement - - -200,0 - -200,0
Total flux monétaires - - 300,0 0,0 300,0
Ecarts de conversion - s - - s
Variation de change couverte
en flux de trésorerie 39.1 - -391 - -
Variations de juste valeur -684 - - - -684
Variations de péerimeétre = = = = =
Autres mouvements - = = = =
Total flux non monétaires -29,3 - -391 - -684
31/12/2023 20,3 18813 6769,0 0,0 8670,6
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AU 31 DECEMBRE 2022

Titres
Réserve subordonnés
de couverture perpétuels
des flux classés en Dettes Autres dettes
(en millions d'euros) de trésorerie capitaux propres subordonnées de financement Total
01/01/2022 14,8 18813 69425 - 8 838,6
Emission - - 500,0 - 500,0
Remboursement - - -1000,0 - -1000,0
Total flux monétaires - - -500,0 - -500,0
Ecarts de conversion - - - - -
Variation de change couverte
en flux de trésorerie - 65,6 - 65,6 - -
Variations de juste valeur 1004 - - - 1004
Variations de péerimetre - - - - -
Autres mouvements - - - - -
Total flux non monétaires 34,8 - 65,6 - 100,4
31/12/2022 49,6 18813 6 508,1 - 8439,0

Rapprochement entre la trésorerie du bilan et du tableau des flux de trésorerie

Le rapprochement entre la trésorerie du bilan et celle du tableau des flux de trésorerie s'effectue de la fagon suivante :
e trésorerie présente a l'actif du bilan ;

o dettes d'exploitation envers les entreprises du secteur bancaire : correspond a la trésorerie passive hors dettes de financement
(au passif du bilan).

(en millions d'euros) 31/12/2022
Trésorerie (bilan) 19344 18069
Dettes d'exploitation envers les entreprises du secteur bancaire - 346,8 - 6838
TOTAL (TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE) 1587,6 11231
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416 Annexe aux comptes consolidés

Sommaire détaillé des notes

Faits marquants et événements Analyse des principaux postes
postérieurs a la cloture 92 du compte de résultat 204
NOTE 1 Faits caracteristiques de l'exercice NOTE 14 Revenus d'assurance 204
2023 92 NOTE15 Charges par nature 207
NOTE 2 Evénernents sigr’wificatilfs po.ste'rieurs NOTE16 Charges ou produits nets
a la cléture des états financiers de réassurance 209
consolides annuels 93 )
NOTE 17 Produits des placements 212
NOTE 3 Effet de l'application des normes )
IFRS 9 et IFRS 17 au 1 janvier 2023 93 NOTE18  Autres produits et charges
opérationnels 218
L NOTE19 Impots sur les bénefices 218
Principes comptables 99 P )
NOTE 20 Analyse sectorielle 221
NOTE 4 Principes comptables 99
Autres analyses 222
Périmétre de consolidation 101 o
NOTE 21 Application de la norme IAS 29 222
NOTE 5 Périmetre de consolidation 101 NOTE 22 Passifs éventuels 202
o . NOTE 23 Informations relatives aux parties liees 222
Analyse des principaux postes du bilan 109 NOTE 24 Compensation des actifs et passifs
NOTE6  Actifs incorporels 109 financiers 225
NOTE7  Placements des activités d'assurance 113 NOTE25 Les risques financiers 228
NOTE8  Actifs et passifs relatifs aux contrats 138 NOTE26 Risque de liquidite 239
NOTEQ  Autres actifs 192 NOTE 27 Risques techniques liés aux contrats
NOTE10 Capitaux propres 194 d'assurance et ﬂnan‘mers 240
NOTE 11 Provisions pour risques et charges 196 NOTE28  Engagements donnes et recus 246

NOTE 12 Dettes subordonnéees 197 NOTE 29 Soqe’Fes‘n entrant pas Idanls
le périmetre de consolidation

NOTE 13  Autres passifs 200 et pourcentage de contréle 247
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Faits marquants et événements postérieurs a la cléture

NOTE1 Faits caractéristiques de l'exercice 2023

11  Constitution du groupe CNP Assurances

Dans le cadre du rapprochement de ses filiales d'assurances,
le groupe La Banque Postale a créé une société holding afin
de centraliser la gouvernance de son pdle assurance. Les
activites d'assurances du groupe La Banque Postale ainsi que
CNP Assurances et ses filiales ont été regroupées sous une
gouvernance unique au cours du 1 semestre.

Le but de cette opération est de profiter des synergies de
développement, d'unifier les meéthodes et pratiques des
societés et de bénéficier pleinement des effets de taille au
regard de la supervision prudentielle.

Le groupe CNP Assurances devient ainsi linterlocuteur privilegie
de IACPR dans son réle de supervision. Les informations
comptables et prudentielles seront donc désormais produites a
ce niveau global.

Les informations financieres et prudentielles seront par ailleurs
maintenues également au niveau de CNP Assurances SA dans
la mesure ou l'entité reste émettrice de titres obligataires admis
a la négociation sur un marché réglementé.

12 CNP Assurances SA verse un acompte sur dividende de l'ordre de 1 Md€

a CNP Assurances Holding

Le conseil d'administration de CNP Assurances SA s'est réuni
le 27 septembre 2023 a 9 heures au siege social de la sociéte
a Issy-les-Moulineaux, sous la présidence de Véronique Weill.
A cette occasion, la distribution d'un acompte sur dividende
de l'ordre de 1 Md<€, preleve sur les résultats de l'exercice en
cours et le report béneficiaire, a eté votée au profit de
CNP Assurances Holding.

Cet acompte permet de doter CNP Assurances Holding des
fonds necessaires aux fins de permettre le paiement d'un
dividende a son actionnaire La Banque Postale, en 2024, au
titre de lexercice 2023 sans présumer du montant de ce
dividende.

Le montant de ce versement & CNP Assurances Holding est
de 1 001 916 826,92 €, correspondant a 146 €/action (hors
actions auto-déetenues).

La mise en paiement par CNP Assurances SA, en numeéraire, est
intervenue entre le 29 septembre 2023 et le 14 octobre 2023.

1.3  Fusion MFPrévoyance dans les comptes de CNP Assurances SA

L'Autoriteé de Contréle Prudentiel et de Résolution (ACPR) a
émis un avis favorable au transfert de portefeuille de
MFPrévoyance au profit de CNP Assurances.

L'approbation par IACPR du transfert de portefeuille de
MFPrévoyance vers CNP Assurances constitue lavant-
derniere etape avant la fusion des activités de MFPrevoyance
au sein de CNP Assurances prévue le 31 decembre 2023, une
fois que le délai d'opposition des créanciers aura expire.

MFPrévoyance est, depuis novembre 2021, détenue,
directement et indirectement, a 100 % par CNP Assurances.

1.4  Emission de la premiére obligation

CNP Assurances a émis le 11 janvier 2023 une dette
obligataire subordonnée « Tier 2 » pour un montant de
500 M<€. Il s'agit de la 1™ obligation subordonnée durable
émise par le Groupe, portant intérét au taux fixe de 525 %
jusqu'au 18 juillet 2033, puis au taux variable au-dela de cette
date et jusqu'a sa maturité le 18 juillet 2053.

Cette eémission repond aux criteres de classification en
instruments de dettes en normes IFRS.

CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2023

La fusion s'inscrit dans la stratégie de développement de
CNP Assurances sur le marché de la protection sociale, en
particulier sur le segment de la protection sociale
complémentaire (essentiellement prévoyance) de la fonction
publique d'Etat. L'opération permet de poursuivre les activités
historiques de MFPrévoyance et d'engager la mise en ceuvre
de synergies operationnelles visant a rationaliser et renforcer
les moyens de CNP Assurances au service de son
développement sur les marchés de la protection sociale, au
coceur de sa raison détre et en cohérence avec son
appartenance au grand pole financier public.

subordonnée durable Tier 2

La notation attribuée a cette emission par les agences
Standard & Poor's et Fitch Ratings sont A- et BBB+ respectivement.

Les fonds levés dans le cadre de cette opération seront
exclusivement utilisés pour financer ou refinancer, en totalite
ou partiellement, des actifs durables (verts et/ou sociaux)
éligibles, nouveaux et/ou existants, tels que définis dans le
« Sustainable Bond Framework » disponible sur le site de
CNP Assurances.
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15 CNP Assurances finalise ses acquisitions au Breésil

CNP Participacées em Seguros

CNP Assurances finalise l'acquisition des parts détenues par
Caixa Seguridade dans la société CNP Participacdes em
Seguros Ltda. « Holding Seguros », portant ainsi sa participation
a100 %.

CNP Capitalizacao

CNP Assurances finalise l'acquisition des parts détenues par
ICATU dans CNP Capitalizacao S.A. « CNP Cap », portant sa
participation a 100 % du capital.

Cette opération, d'un montant de 194,5 MBRL, est le dernier
volet d'un accord plus global, annoncé le 14 septembre 2022,
permettant a CNP Assurances de poursuivre sa strategie de

Holding Seguros détient 100 % de Companhia Seguros
Previdéncia do Sul « Previsul » et 51 % de CNP Capitalizagao S.A.
« CNP Cap ».

Cette opération s'éléve a un montant de 166,8 MBRL.

deéveloppement a linternational avec l'acquisition a 100 % des
participations de Caixa Seguridade dans cing sociétés offrant
la possibiliteé de commercialiser des produits de prévoyance-sante,
soins dentaires, épargne et consorcio (Holding Seguros, Previsul,
Odonto Empresa, CNP Capitalizagao et CNP Consorcios).

1.6 CNP Assurances renforce sa position dans l'assurance du régime

Préfon Retraite

Assureur du régime Préfon Retraite, CNP Retraite, filiale a
100 % de CNP Assurances, a renforcé sa position dans
l'assurance du regime depuis le 1* janvier 2024. Ce contrat
etait jusqu'a preésent réassuré en quote-part par quatre
acteurs : CNP Assurances, Axa, Groupama Gan Vie et Allianz.

CNP Retraite et Groupama Gan Vie ont conclu un accord pour
la commutation de la quote-part réassurée par Groupama Gan
Vie a lissue duquel CNP Retraite conserve une quote-part de
58 % (contre 37 % precedemment). Les quotes-parts
réassurees par Axa et Allianz restent inchangees.

Les titres en representation des engagements du réassureur
sortant ont eté apportés a CNP Retraite en date du 1* janvier 2024.

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

CNP Assurances annonce la nomination de Marie-Aude Thépaut en qualité

de directrice générale du Groupe

Sur proposition de son comité des remunérations et des nominations, le conseil d'administration de CNP Assurances a nomme le
11 janvier 2024 Marie-Aude Thépaut, en qualite de directrice générale du Groupe. Elle succéde a Stéphane Dedeyan, nomme le

18 octobre 2023, président du directoire de La Banque Postale.

NOTE 3 Effet de l'application des normes IFRS 9 et IFRS 17

au 1° janvier 2023

3.1 Premiére application d'IFRS 9 et IFRS 17

3.11 Adoption simultanée des normes IFRS 9 - Instruments financiers

et IFRS 17 - Contrats d'assurance

CNP Assurances et ses filiales appliquent les normes IFRS 9 -
Instruments financiers et IFRS 17 - Contrats d'assurance a
compter du 1* janvier 2023.

La norme IFRS 17 - Contrats d'assurance a eté adoptee en
novembre 2021 par l'Union européenne avec, par rapport aux
dispositions de la horme et ses amendements publies par
U'IASB en mai 2017 et juin 2020, une dérogation optionnelle
sur lexigence de cohortes annuelles dans certains cas
specifiques (cf. paragraphe 814 des comptes consolidés
annuels). Ses dispositions remplacent a partir du 1* janvier 2023
(avec exercice comparatif obligatoire en 2022) celles
appliquées selon la norme IFRS 4.

CNP Assurances et ses filiales avaient choisi de différer
lapplication de la norme IFRS 9 en application des
amendements a IFRS 4 - Contrats d'assurance qui avaient
introduit, pour les entités émettant des contrats d'assurance
entrant dans le champ d'application d'IFRS 4, une exemption
temporaire optionnelle d'application d'IFRS 9 jusqu'a la date
d'application d'IFRS 17. Dans ce contexte, CNP Assurances et
ses filiales, éligibles a cette exemption, a décidé de difféerer
l'application d'IFRS 9 jusqu'au 1* janvier 2023.

L'amendement a IFRS 17 « Premiere application d'IFRS 17 et
d'IFRS 9 - Informations Comparatives », publié le 9 decembre
2021 et adoptée par l'Union européenne le 8 septembre 2022,
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a introduit une option concernant linformation comparative
qui doit étre publiee lors de la premiere application
d'IFRS 17 et IFRS 9. Il autorise les entites appliquant pour la
premiére fois simultanément les deux normes a présenter les
informations comparatives sur un actif financier comme si les
regles de classification et d'évaluation d'IFRS 9 s'appliquaient
déja auparavant a cet actif financier.

CNP Assurances et ses filiales, ayant choisi de présenter
linformation comparative lors de la premiere application
d'IFRS 9, ont décidé d'utiliser la superposition de classement
autorisée par cet amendement pour tous les actifs financiers
eligibles, y compris en matiere de dépréciation.

Les informations suivantes sont données au titre de la
premiere application de l'ensemble des deux normes pour
CNP Assurances et ses filiales.

3.111 Modalités et principaux impacts

a la transition

L'adoption de la norme IFRS 9 portant sur les instruments
financiers est d'application rétrospective selon les modalités
prévues par IAS 8 - Méthodes comptables, changements
d'estimations comptables et erreurs, sauf dans les cas visés
aux paragraphes 7.2.4 a 7.2.26 et 7.2.28. La présente norme ne
doit pas étre appliquée a des éléments qui etaient
déja décomptabilisés a la date de premiere application.
Néanmoins, la norme IFRS 17 prévoit une option ouverte aux
societés d'assurance de presenter linformation comparative
de fagon identique et concomitante avec IFRS 17.
CNP Assurances et ses filiales ont opté pour cette publication
volontaire afin de fournir une information pertinente a compter
du 1* janvier 2022.

La norme IFRS 9 prévoit plusieurs options de mise en ceuvre
comptable qui sont utilisees pour permettre une bonne
adéquation comptable entre la comptabilisation des contrats
d'assurance et les instruments financiers investis. Des
placements financiers seraient ainsi comptabilisés sur option a
la juste valeur en contrepartie du résultat net pour un
montant de 5 696,9 M€. Il s'agit principalement d'instruments
de dettes qui béneficient d'une compensation économique
avec un instrument deérive visant a reduire la volatilite de la
juste valeur ou de son flux de rendement (par exemple, les
titres obligataires indexes sur linflation).

Par ailleurs, dans le but de réduire egalement la volatilite
induite par les instruments de capitaux propres,
CNP Assurances et ses filiales ont opté majoritairement pour
la comptabilisation de ces titres de type « Actions » en
contrepartie des autres éléments du résultat global. A la date
de transition, le montant des placements concernés s'éléeve a
environ 21 543,7 M€. Les variations futures de juste valeur de
ces placements seront ainsi comptabilisees dans les autres
eléments du résultat global et nimpacteront plus le résultat
net de l'exercice. En contrepartie, les résultats de cession de
ces placements ne pourront étre comptabilisés en résultat net
et seront definitivement considéeres comme des résultats
réaliseés sur exercices antérieurs (réserves consolidées).

Concernant la dépréciation des instruments financiers, la
norme IFRS 9 a instauré un nouveau modele base sur
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l'estimation de l'entreprise des pertes de crédit attendues.
Cette nouvelle methode repose sur des aspects prospectifs
portant sur les instruments financiers comptabilisés en
contrepartie des autres éléments du résultat global. Le
montant estime a la date de transition s'éleve a un montant de
lordre de 455 M€. Ce montant est a mettre en regard des
dépréciations precédemment comptabiliseées sous IAS 39 qui
s'élevent a la cléture de l'exercice 2021 a environ 2,5 Md€ sur
l'ensemble des instruments financiers.

Les méthodes de transition prévues par IFRS 17 - Contrats
d'assurance sont de trois natures :

e l'approche réetrospective compléete (FRA) qui necessite de
recalculer les agrégats comptables depuis lorigine des
contrats. Cette approche a été appliquée pour les contrats
d'assurance emprunteur souscrits depuis 2021 compte
tenu de la disponibilitée des données. Cette méethode est
obligatoire dés lors que les données sont disponibles. A
défaut, les methodes suivantes ont ete egalement
appliquees ;

e lapproche par la Juste Valeur (JVA), option par laquelle les
contrats d'assurance sont évalués a la juste valeur a la date
de transition. Cette méthode concerne prés de 80 % du
périmétre des contrats d'assurance du Groupe ;

e lapproche retrospective modifiee (MRA) qui prévoit des
modalités simplifiées pour éviter un surcolt de production
des données historiques des contrats. Cette approche a été
appliquee principalement aux contrats d'assurance
emprunteur souscrits par le partenaire BPCE et certains
portefeuilles des filiales brésiliennes.

La transition comptable au 1* janvier 2022 a conduit a
distinguer de nouvelles decompositions comptables au sein
de l'agrégat au bilan des « Passifs des contrats d'assurance » :
le Best Estimate (BE), la marge sur services contractuels (CSM)
et lajustement pour risques (RA). Les montants bruts avant
impots a la date de transition s'élevent a 17 Md€ pour la CSM
et 1,5 Md<€ au titre de l'ajustement pour risques.

L'impact sur les fonds propres a la transition correspond a une
diminution de lordre de 09 Md€ pour s'établir apres
transition a 20,2 Md€.,

3112 Montant de l'OCl determine a la date
de transition

Pour les groupes de contrats auxquels CNP Assurances et ses
filiales ont applique lapproche rétrospective modifiee ou
l'approche de la juste valeur lors de la transition a IFRS 17 et
auxquels loption OCI est appliquée conformément au
paragraphe 88(b) ou 89(b) dIFRS 17, Les montants de la
réserve OCl qui ont éte initialement determinés a la transition
sont présentés en 8.10.

La norme impose par le paragraphe 116 de suivre
l'écoulement dans le temps de ce montant a la transition
IFRS 17. Pour les portefeuilles partiellement adossés aux fonds
propres, CNP Assurances et ses filiales produisent cette
information sur une base estimative du poids des activites
d'assurances sur le total des portefeuilles concernés. Cette
estimation est revue a chaque cloture annuelle.
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3.1.2 Effets de la mise en ceuvre d'IFRS 17 sur d'autres principes comptables

3.12.1 |IAS 28 - Exemption d'application

de la méthode de la mise en équivalence

CNP Assurances et ses filiales continuent d'appliquer au cas
par cas lexemption prévue au paragraphe 18 (modifié)
d'lAS 28 lorsqu'une participation, dans laquelle elle exerce
une influence notable, est détenue au titre d'élement sous-
jacent de contrats d'assurance avec elements de participation
directe ou de contrats d'investissement avec élements de
participation discrétionnaire évalués a la VFA. CNP Assurances
et ses filiales evaluent alors cette participation a la juste
valeur par le biais du résultat net conformement a IFRS 9.

3.1.2.2 IAS 40 - Immeubles de placement

a la juste valeur

Conformement a l'option proposee par IAS 40 modifiee suite a
la publication d'IFRS 17, CNP Assurances et ses filiales ont
choisi d'évaluer a la juste valeur les immeubles de placement
qui sont des éléments sous-jacents de contrats d'assurance
avec elements de participation directe ou de contrats
d'investissement avec eléments de participation
discretionnaire évalués a la VFA.

3.1.2.3 Annulation des actifs incorporels
d'assurances

L'entrée en vigueur d'IFRS 17 proscrit la reconnaissance en
tant qu'actifs incorporels distincts des anciens actifs
incorporels d'assurance tels que les valeurs de portefeuilles
de contrats d'assurance et de contrats financiers avec

participation aux bénéfices discretionnaire acquis dans le
cadre d'un regroupement d'entreprises ou d'un transfert de
portefeuille, et de tout actif incorporel au titre des flux de
trésorerie lies aux frais d'acquisition (comme les coults
d'acquisition différes). Ces éléements sont désormais projetes
dans les flux futurs des contrats d'assurance.

3.1.24 Abandon de la comptabilite reflet

Les modeles d'evaluation des contrats d'assurance (et de
réassurance) introduits par la norme IFRS 17 rendent obsolete
la comptabilité reflet et donc la constatation a l'actif du bilan
de participation aux bénéfices differee active, ou au passif de
participation aux bénéfices différee passive nette.

3125 Nouvelle présentation des agrégats
comptables du compte de résultat

La norme IFRS 17 ne fait plus apparaitre le montant du chiffre

d'affaires représentatif du volume d'activite, des primes

percues par l'assureur sur la période. Dorénavant, le compte

de résultat traite d'un revenu d'assurances qui constitue la
richesse revenant a l'assureur sur la période.

Ce revenu se compose des élements suivants :
* lamortissement de la CSM ;
e le relachement de l'ajustement pour risques (RA) ;

¢ le relachement des flux d'exécution du contrat au titre du
service de la période ; et

e |'amortissement des frais d'acquisition.
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3.2 Principaux impacts au passage a l'IFRS 17 et IFRS 9

3.21 Annexes de transition IFRS 9 au 1° janvier 2023

3.211 Transition des actifs financiers du 31 décembre 2022 au 1* janvier 2023

Reclassements au titre d'IFRS 9

Actifs
financiers
Actifs financiers a la juste Actifs financiers a la juste au cout
valeur par résultat valeur par capitaux propres ~ amorti
Juste Juste Juste  Juste Valeur
Juste Valeur Valeur Valeur par  par Capitaux
Valeur par Juste par capitaux propres
31/12/2022 par Résultat Valeur Résultat propres Non Cout
Valeur Résultat - Instru- par sur Option Recyclables  Recyclables amorti Impact IFRS 17
comptable - Instru- ments de Résultat - Instru-  Instru- - Instru- - Instruments - Instru- (Reclassement
- : au bilan mentsde capitaux - Contrats mentsde ments ments de de capitaux mentsde enengagements
(en millions d‘euros) selon IAS 39 dettes  propres enUC dettes dérivés dettes propres dettes  non actuariels) *
Actifs financiers
détenus
ades fins de
transaction 277358 167864 6 0613 43021 585,9 -00
Actifs financiers
alajuste valeur
par resultat sur option 17.3 57 0.0 101 15 0.0
Instruments derives
de couverture 38513 38513
Actifs financiers
disponibles
ala vente 2764568 682404 116738 9294 1797178 158874 81 -00
Préts et créances 42529 34300 44 8185
Titres détenus
jusgu'a l'échéance 86.6 86.6
Contrats en UC 80 6591 80 6564 27
SOLDES
COMPTABLES BRUTS
SELON LES CRITERES
DE VALORISATION
AU 01/01/2023 393059,8 884625 177351 806564 52416 38513 180 305,2 15 887,4 99,0 821,2

*

L'essentiel du montant reclassé en engagements non actuariels provient des créances pour especes déposees pour 604 M€ et des avances aux
assurés pour 214 M€

Sous IFRS 9/IFRS 17, les passifs financiers correspondent a des contrats pur UC sans garantie plancher. Les contrats multi-support
qui comportent un risque assurance sont désormais rattachés a des contrats d'assurance. Les passifs relatifs a des contrats
financiers représentaient 104,4 Md€ en valeur brute au 31 décembre 2022. Sous IFRS 17, ils représentent 2,4 M€. Les passifs
financiers restent comptabilisés au colt amorti.
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3.212 Transition entre les dépréciations ou provisions constituées selon IAS 39 et les corrections
de valeur pour pertes constituées selon IFRS 9

Reclassements des montants de dépréciations au titre dIFRS 9

Instruments
de dettes
Actifs financiers a la juste valeur comptabilisés
Actifs financiers a la juste valeur par résultat par capitaux propres au colt amorti
Juste valeur Juste valeur
par capitaux par capitaux
Valeur Juste valeur  Juste valeur propres propres non
comptable Justevaleur  parrésultat  parrésultat recyclables recyclables
au bilan parrésultat - Instruments sur option - - Instruments Coult amorti
- selon - Instruments  de capitaux - Instruments Instruments de capitaux - Instruments
(en millions d'euros) IAS 39 de dettes propres de dettes de dettes propres de dettes
Dépreciation Actifs disponibles
ala vente -28144 -238 -10970 -15 -1692,0
Dépréciation Préts et créances - 26,6 -95 -17,0 -01
Dépreciation Titres detenus
jusqu'a l'échéance
Total Impéts différés/
Dépréciation 6621 2252 437,0
Soldes comptables
de dépréciations
selon les dispositions
d’IAS 39 (A) -2178,9 -23,8 - 8814 -17,0 -15 -1255,1 -0,1
Dépréciations selon IFRS 9
Bucket B1 -2981 -12
Bucket B2 -05 -01
Bucket B3 -15 -16,3
Impact Impots differés 411 -01
Soldes comptables
de dépréciations selon
les dispositions d'IFRS 9
au 01/01/2023 (B) -259,1 -17,8
TOTAL DES IMPACTS
DANS LES CAPITAUX PROPRES
AU 01/01/2023 (B) - (A) 23,8 8814 17,0 - 257,6 12551 -17,6

Il n'existe pas de depreciation, suite a l'application d'IFRS 9 en matiere de dépreciation, sur d'autres élements tels que :
¢ les engagements de financement ou de garantie donnés en hors bilan ;

e les contrats de garantie financiere émis.

Il n'existe pas non plus de provisions IAS 37 constatées sur des éléments de hors bilan.
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3.21.3 Reclassement au titre d'IFRS 9

Reclassement au titre d'IFRS 9 au 01/01/2023

Dont actifs financiers reclassés hors de la catégorie
juste valeur par résultat sur option sous IFRS 9

Reclassements imposes par les Reclassements effectués par choix

(en millions d'euros) dispositions d’IFRS 9
Instruments de dettes 186 853,3
Actifs financiers a la juste valeur par résultat 186 853,3
Instruments de capitaux propres 158874

Actifs financiers a la juste valeur par capitaux

propres non recyclables 158874

3.214 Répartition des dépréciations par Bucket

01/01/2023

(en millions d'euros) Bucket 1 Bucket 2 Bucket 3
Instruments de dettes -299,3 -0.6 -179
Créances d'assurance et de réassurance relatives

a des contrats financiers * - 01

Créances d'exploitation ** -581 -14.0
TOTAL -357,5 -0,6 -31,9

*

Ce poste correspond aux depréciations des créances assurees sur des contrats financiers sans Participation aux Bénéfices Discrétionnaire

Les créances d'exploitation correspondent a des créances locatives. Les créances sont provisionnées a partir du moment ot il y a une incertitude sur
la recevabilité des créances aupres du tiers. Cette incertitude est presumée des lors que la créance présente un délai de paiement supérieur a
90 jours

*k

3.2.2 Impacts du passage a IFRS 9 et IFRS 17 sur les capitaux propres au 1* janvier 2023

(en millions d'euros)

Incidence sur les réserves consolidées 9196,9
Reclassement depuis les actifs disponibles a la vente vers les actifs a la juste valeur par capitaux propres 16827
Reclassement depuis les actifs disponibles a la vente vers les actifs a la juste valeur par résultat 105271

Comptabilisation des pertes de crédits attendues (sur actifs financiers, actifs entrant dans le champ d'lAS 17

et IFRS 15, engagements hors-bilan) - 4511
Autres mouvements 30
Impots -25649
Incidence sur les gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres -9200,0
Reclassement depuis les actifs disponibles a la vente vers les actifs a la juste valeur par capitaux propres -1682,7
Reclassement depuis les actifs disponibles a la vente vers les actifs a la juste valeur par résultat -105271
Reclassement depuis les actifs disponibles a la vente vers colt amorti -29
Compta.bilisation des pertes de crédits attendues sur actifs financiers comptabilisés a la juste valeur 4482
par capitaux propres '

Autres mouvements -18
Impots 25664
Total - Impact sur les capitaux propres liés a la mise en application d'IFRS 9 -31
Impact sur les capitaux propres liés a la mise en application d’'IFRS 17 -919,9
TOTAL - IMPACT SUR LES CAPITAUX PROPRES LIES A LA MISE EN APPLICATION D’IFRS 9 ET IFRS 17 -923,0
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Principes comptables

NOTE 4 Principes comptables

CNP Assurances, société mére de CNP Assurances et ses
filiales, est une société a conseil d'administration, au capital de
686 618 477 € entierement libére, entreprise regie par le code
des assurances, et enregistrée au greffe du tribunal de
commerce de Nanterre sous le n* 341 7377 062 RCS.

Le siege social de CNP Assurances est situe au 4, promenade
Coeur de Ville - 92130 Issy-les-Moulineaux.

41 Déclaration de conformité

Les comptes consolidés annuels de CNP Assurances et ses
filiales sont arréteés au 31 décembre 2023.

Ces comptes consolidés annuels sont établis sur la base des
normes IFRS et des interprétations du IFRS Interpretations
Committee, telles qu'approuvees par l'Union européenne
avant la date de cléture avec une date dapplication
obligatoire au 1* janvier 2023.
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CNP Assurances et ses filiales ont pour principale activité
lassurance de personnes. CNP Assurances a pour objet social de :

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

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

e détenir des participations majoritaires dans des sociétes
d'assurance.

Les états financiers consolidés de CNP Assurances et ses filiales
au titre de l'exercice clos le 31 décembre 2023 portent sur la
Sociéete et ses filiales, et sur les intéréts du Groupe dans les
entreprises associées et les entités sous contréle conjoint. Ils ont
été arrétés par le conseil d'administration du 27 fevrier 2024.

CNP Assurances et ses filiales appliquent les principes
comptables et les méthodes d'évaluation qui figurent dans
cette note aux états financiers consolidés : ces principes et
méthodes sont conformes a ceux retenus pour la préparation
des états financiers au 31 décembre 2022, a l'exception des
normes, amendements et interpretations suivants applicables
de fagon obligatoire pour les états financiers 2023.

Nouvelles normes mises en ceuvre depuis le 1°" janvier 2023

Par rapport aux comptes consolidés établis au 31 decembre 2022, le Groupe a mis en ceuvre les normes et interpréetations
suivantes, d'application obligatoire au sein de l'Union européenne a compter du 1*" janvier 2023 :

Normes ou Interprétations

Date d'adoption par 'UE

IFRS 17 - Contrats d'assurance

IFRS 9 - Instruments financiers

Amendements a IAS 1 et Practice Statement 2 - Informations a fournir sur les méthodes comptables
Amendements a IAS 8 - Définition des estimations comptables
Amendements a IFRS 17 - Premiére application d'IFRS 17 et IFRS 9 - Information comparative

Amendements a IAS 12 - Imp0ots differés relatifs aux actifs et passifs resultant d'une méme transaction

19 novembre 2021
22 novembre 2016
2 mars 2022
2 mars 2022
8 septembre 2022
11 aolt 2022

Amendement a IAS 12 - Impoéts compléementaires lies a l'application de la réforme fiscale

internationale GloBE, Pilier 2

8 novembre 2023

Les principaux impacts pour CNP Assurances et ses filiales
concernent l'adoption simultanée des normes IFRS 17 -
Contrats d'assurance et IFRS 9 - Instruments financiers. Les
impacts sur les principaux postes du bilan sont présentés dans
la note dediee 3.2.1.

L'amendement IAS 1 - Présentation des états financiers
propose des modifications qui visent a faciliter l'identification
et la présentation de toutes les methodes comptables qui
fournissent des informations significatives aux principaux
utilisateurs et le cas echéant l'exclusion des états financiers
des méthodes comptables non significatives.

L'amendement IAS 8 - Définition des estimations comptables
clarifie la distinction entre un changement de méthodes
comptables et des changements d'estimations comptables.
Cette précision est sans incidence sur le Groupe.

L'amendement IAS 12 - Impéts différés relatifs aux actifs et
passifs resultant d'une méme transaction vient modifier la
maniére dont les entités comptabilisent limpdt différé pour
les obligations relatives au démantelement et les contrats de
location en reduisant le champ d'application de l'exemption
relative a la comptabilisation initiale. Ainsi, cette exemption ne
s'applique plus aux transactions qui, lors de la comptabilisation
initiale, sont a l'origine de différences temporaires a la fois
imposables et deductibles. Cette précision est sans incidence
sur le Groupe.

Les amendements définitifs a IAS 12 précisent les incidences
attendues sur les états financiers de lentrée en vigueur de
Pilier 2 (impot minimum mondial), prévue pour les exercices
ouverts a compter du 31 décembre 2023 soit en pratique le
1*" janvier 2024. Une exemption temporaire a la constatation
d'imposition  differee induite par Pilier 2, dapplication
immediate et rétrospective selon les principes d'1AS 8. Cette
exemption demeure temporaire jusqu'a ce que L'IASB décide
soit de la supprimer, soit de la rendre définitive.
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Etats financiers
Comptes consolides 2023

Les regles Pilier 2, issues de la volonté de 'OCDE de réformer
la fiscalité internationale, visent a instaurer un impoét minimum
mondial de 15 % sur les bénéfices des groupes multinationaux,
afin de lutter contre l'érosion de la base d'imposition et le
transfert de benefice (BEPS). Cet impot complémentaire est
calcule par juridiction ou le Groupe exerce son activite et il est
a payer lorsque le taux effectif d'imposition d'une juridiction
est inférieur a 15 %.

Le Projet de Loi de Finance 2024 transpose en droit frangais la
directive (UE) 2022/2523 du Conseil du 14 décembre 2022 et
instaure lapplication des regles Pilier 2 a compter du
1¢" janvier 2024.

CNP Assurances et ses filiales ont entamé en 2023 des
travaux destinés a évaluer limpact futur de ces nouvelles
regles sur sa charge d'impéts. L'application des mesures de
sauvegarde (« Safe Harbours ») sur la base des données du

CBCR 2022 montre que seul un nombre réduit de pays dans
lesquels le Groupe detient des filiales serait concerne et que
limpact serait non significatif dans les comptes consolidés.

Au 31 decembre 2023, CNP Assurances et ses filiales
appliquent l'exemption de comptabilisation d'impots differes
en lien avec Pilier 2. Cette exemption d'application immediate
et obligatoire a été introduite par lamendement de la norme
IAS 12 adoptée par l'Union européenne en novembre 2023.

Le comité de l'IASB a valide lors, de sa réunion de mars 2023,
la decision finale du comite d'interprétation de novembre 2022
concernant lévaluation du droit de substitution dans
L'eligibiliteé d'un contrat a la norme IFRS 16. Le comité rappelle
et reprend les paragraphes de la norme qui précisent le
caractere substantiel ou non des droits de substitution.
Cette decision ne change pas les pratiques du Groupe dans
l'analyse IFRS 16 des contrats de location.

412 Principales normes et interprétations publiées, approuvees par l'Union européenne

mais non encore en vigueur

L'IASB et l'IFRIC ont publie des normes et des interprétations qui ne sont pas d'application obligatoire au 31 décembre 2023.
Les normes ou interprétations publiées par U'IASB et adoptées par l'Union européenne dont l'entrée en vigueur est postérieure

au 31 décembre 2023 sont reprises ci-dessous :

Normes ou Interprétations

Date d'adoption par 'UE Date d'entrée en vigueur *

Amendements a IAS 7 et IFRS 7 - Accords de financement
avec les fournisseurs

20 novembre 2023 1°" janvier 2024

*  Sous réserve d'adoption par ['Union Européenne. Applicable a compter des exercices ouverts au 1 janvier 2024

4.1.3 Principales normes et interprétations publiées mais non encore approuvees

par 'Union européenne

L'IASB et l'IFRIC ont publié des normes et des interprétations qui ne sont pas d'application obligatoire au 1° décembre 2023.
Les normes ou interpréetations publiees par 'IASB mais non encore adoptées par 'Union européenne n'entreront en vigueur

de maniére obligatoire qu'a partir de cette adoption.

Normes ou Interprétations

Date d'adoption par 'UE Date d'entrée en vigueur *

Amendement a IAS 1 - Classification des passifs en courant
ou non courant

Amendements a IAS 1 - Passifs hon courants assortis
de clauses restrictives

Amendements a IAS 7 et IFRS 7 - Accords de financement
avec les fournisseurs

Amendements a IAS 21 - Effets des variations des cours

des monnaies etrangeéres, Absence de convertibilité des devises

Non adopte 1* janvier 2024
Non adopte 1 janvier 2024
Non adopte 1 janvier 2024
Non adopte 1¢" janvier 2025

*  Sous réserve d'adoption par ['Union européenne. Applicable & compter des exercices ouverts au 1 janvier 2024 ou 1¢ janvier 2025 (selon indication)

42 Base d'établissement des comptes

Sauf mention contraire, les états financiers sont presentes en
millions d'euros arrondis a une décimale.

Les élements dactif et de passif relatifs aux contrats
d'assurance et aux contrats financiers avec participation aux
béneéfices discrétionnaire sont évalués selon les meéethodes
appliquées par le Groupe. Les autres comptes sont établis sur
la base de la juste valeur, sauf pour les elements d'actif et de
passif énumérés ci-apres qui sont évalués au codit :

e les actifs incorporels issus d'opérations d'acquisition ;

e les instruments financiers respectant les critéres SPPI et
détenus dans un portefeuille d'actif dont la gestion est
uniquement de collecter les flux de tresorerie ;
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e les passifs financiers ; et

e lesimmeubles de placement détenus en direct et qui ne sont
pas en representation des engagements envers les assures.

Les actifs non courants et les groupes destinés a étre cédes
sont évalués au montant le plus faible entre la valeur
comptable et la juste valeur, diminuees des colts a la vente, a
l'exception des actifs d'impét différé, des actifs genérés par
des avantages du personnel, des actifs financiers, des
immeubles de placement comptabilises a la juste valeur, des
actifs biologiques et des actifs resultant d'un contrat
d'assurance, qui restent évalués 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 methodes
comptables et sur les montants des actifs et des passifs, des
produits et des charges. Les principaux postes du bilan
concernes sont ;

e les goodwills, en particulier dans le cadre des tests de
dépreciation ;
e les actifs en juste valeur non cotés sur un marché actif ;

e les calculs de deépreciation des actifs financiers
comptabilisés a la juste valeur en contrepartie des autres
éléments du résultat global ou au cout amorti ;

e les passifs lies a lactivite d'assurance (les projections de
flux futurs et hypothéses d'évaluation des contrats
d'assurance) ;

e ainsi que les impots differés.

Périmeétre de consolidation

NOTE 5 Peérimeétre de consolidation

Etats financiers
Comptes consolides 2023

Les estimations et les hypothéses sous-jacentes sont
réalisees a partir de lexpérience passee, des elements
réglementaires, des principes actuariels communément 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 determination des valeurs comptables d'actifs
et de passifs, qui ne peuvent étre obtenues directement a
partir d'autres sources. Les valeurs reelles peuvent étre
différentes des valeurs estimees. Les estimations et les
hypothéses sous-jacentes sont réexaminées de fagon
continue.

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

Les meéthodes comptables exposees ci-dessous sont
appliquees d'une fagon permanente a lensemble des
périodes présentées dans les états financiers consolidés.

Les méthodes comptables sont appliquees d'une maniere
uniforme par les entités du Groupe.

51 Champ de consolidation et entreprises associées

Le périmétre de consolidation de CNP Assurances et ses filiales comprend les filiales, les entités sous controle conjoint et les
entreprises associées. Hormis les exigences réglementaires de capital des filiales d'assurance, le Groupe n'a pas de restrictions
limitant sa capacite a disposer des actifs ou régler les passifs des entités de son périmetre.

Filiales

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

Le pouvoir résulte de la détention de droits effectifs, conférant
la capacité actuelle a diriger les activitées pertinentes. Les
droits susceptibles de conférer le pouvoir peuvent differer
selon lobjet et la conception de lentité, la nature de ses
activités pertinentes et la fagon dont sont prises les décisions
a leur égard. En général, ce sont les droits de vote, pris
individuellement ou conjointement avec d'autres accords, qui
conferent le pouvoir. Lorsque les accords contractuels
déterminent la direction des activités pertinentes, ils doivent
étre examinés pour déterminer si les droits detenus sont
suffisants a conferer le pouvoir. Dans les situations ou il est
difficile de déterminer si les droits détenus sont suffisants, il
peut étre nécessaire d'examiner les eléments indiquant la
capacite pratique de diriger unilatéralement les activites
pertinentes.

L'exposition ou le droit a des rendements variables s'apprecie
au travers des rendements tires des liens existants et qui sont

susceptibles de varier en fonction de la performance de
lentite. La variabilité des rendements est evaluee en se
fondant sur la substance des accords, sans tenir compte de
leur forme juridique.

Le contréle résulte non seulement de la déetention du pouvoir
et de l'exposition a des rendements variables, mais en outre
de la capacité a utiliser le pouvoir pour influencer les
rendements obtenus du fait des liens avec lentite. Ainsi,
linvestisseur détenant des droits decisionnels doit déterminer
s'iLagit 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
consolides de CNP Assurances et ses filiales a compter de la
date a laquelle la société mere acquiert le controle jusqu'a la
date a laquelle le controle cesse.

Les intéréts minoritaires représentent les interéts des
détenteurs de participations ne donnant pas le contrdle dans
les activités des filiales du Groupe. La significativité de ces
intéréts est appréciee 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.
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Etats financiers
Comptes consolides 2023

Entités sous contréle conjoint (partenariats)

Les entités sous controle conjoint sont les entitées sur
lesquelles CNP Assurances et ses filiales exercent 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 activites pertinentes requierent le
consentement unanime des parties partageant le controle.
Deux types de partenariat sont distingués :

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 associees

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

L'influence notable est présumee 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, lexistence ou labsence d’influence
notable pouvant étre établie indépendamment du
pourcentage de droit de vote détenu. La représentation de
linvestisseur au conseil d’administration ou a lorgane de
direction équivalent de Llentreprise détenue ou des
transactions significatives entre linvestisseur et lentreprise
détenue sont egalement des élements qui permettent de
demontrer l'existence d'une influence notable.

e la coentreprise : partenariat dans lequel les parties qui
exercent un contréle 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 intégrent la part de CNP Assurances
et ses filiales dans les coentreprises selon la méthode de la
mise en equivalence, de la date a laquelle la societé mere
acquiert un controle conjoint jusqu'a la date a laquelle elle
cesse de la détenir.

Les comptes consolidés intégrent la part de CNP Assurances
et ses filiales dans les entreprises associees selon la méthode
de la mise en équivalence, de la date a laquelle la societe
mere acquiert une influence notable jusqu'a la date a laquelle
elle cesse de la détenir,

Si la quote-part de CNP Assurances et ses filiales dans les
pertes d'une entreprise associée est supérieure a sa
participation dans celle-ci, la valeur comptable des titres mis
en equivalence est ramenee a zero 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 5.9.2).

5.2 Regroupements d'entreprises et autres variations de péerimetre

Les regroupements d'entreprises, dans les cas ou
CNP Assurances et ses filiales obtiennent le contréle d'une ou
plusieurs autres activités, sont comptabilisés en appliquant la
methode de l'acquisition.

Les regroupements antérieurs au 1* janvier 2010 sont
comptabilisés selon les principes comptables retenus pour la
preparation des états financiers au 31 decembre 2009 : les
intéréts minoritaires (appelés aussi participations ne donnant
pas le controle) sont evalués a partir de la quote-part de l'actif
net reevalue quiils représentent et les ajustements des
compléments de prix futurs sont comptabilisés comme un
ajustement du cout d'acquisition.

Les regroupements d'entreprises realises a compter du
1¢ janvier 2010 sont évalués et comptabilisés conformément
aux dispositions de la norme IFRS 3 révisée : la contrepartie
transferée (coUt d'acquisition) est évaluee a la juste valeur des
actifs remis, capitaux propres eémis et passifs encourus a la
date de l'échange. Les actifs et passifs identifiables de
l'entreprise acquise sont évalués a leur juste valeur a la date
de lacquisition. Les coults directement attribuables a
l'acquisition sont comptabilisés en charge.

Tout excédent de la contrepartie transferée sur la quote-part
de CNP Assurances et ses filiales dans la juste valeur nette
des actifs et passifs identifiables de lentreprise acquise
donne lieu a la comptabilisation d'un goodwill. Pour chaque
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regroupement, CNP Assurances a la possibilite d'opter pour
une évaluation a la juste valeur des intéréts minoritaires
(méthode du goodwill complet).

Le goodwill est déterminé a la date de prise de controle de
U'entité acquise et ne fait 'objet d'aucun ajustement ultérieur
au-dela de la peériode d'évaluation ; l'acquisition ultérieure
d'intéréts minoritaires ne donne pas lieu a la constatation d'un
goodwill complémentaire.

Les opérations dacquisition et de cession dintéréts
minoritaires sont comptabilisees directement dans les
capitaux propres de CNP Assurances et ses filiales

Si la contrepartie transferee est inférieure a la part du Groupe
dans les actifs nets de la filiale acquise évalués a leur juste
valeur, cette différence est comptabilisee directement en
résultat de l'exercice.

La comptabilisation d'un regroupement d'entreprises doit étre
achevée dans un délai de 12 mois apres la date d'acquisition.
Ce deélai s'applique a lévaluation des actifs et passifs
identifiables, de la contrepartie transferée et des interéts
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.



5.3 Opérations entre sociétés consolidées

Etats financiers
Comptes consolides 2023

Toutes les transactions réalisées entre les sociétés consolidées selon la meéthode 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 transfere ne sont pas éliminees.

5.4 Conversion des états financiers des filiales internationales

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 activités a linternational
(notamment filiales internationales et succursales autonomes),
y compris les goodwills et les ajustements de juste valeur
resultant de la consolidation, sont convertis en euros, la devise
de présentation de CNP Assurances et ses filiales, en
appliquant le cours de change a la date de cléture.

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
utilisés pour la conversion du bilan et ceux utiliseés pour la
conversion des produits et charges est enregistré comme une
composante distincte des capitaux propres (écart de
conversion).

5,5 Sociétés entrant dans le périmeétre de consolidation

et pourcentage de contréle

31/12/2023 31/12/2022
% % % %
Nom Méthode Pays/Ville Activité B RIGIERINTG IS controle intéréts
1. FILIALES STRATEGIQUES
CNP ASSURANCES IG France/Paris Assurances 100,00% 100,00% 100,00% 100,00 %
CNP Caution IG France/Paris Assurances 100,00% 100,00% 100,007% 100,00 %
France/
Arial CNP Assurances MEE  Mons-en-Baroeul Assurances  40,00%  4000%  40,00% 40,00 %
MFPrévoyance SA. © IG France/Paris  Assurances 100,00% 100,00 %
CNP Retraite IG France/Paris Assurances 100,00% 100,00% 100,00% 100,00 %
Assuristance IG France/Paris Holding 100,00% 100,00% 100,00% 100,00 %
Filassistance International IG France/Paris Assurances 100,00% 100,00% 100,00% 100,00 %
CNP Assurances Compania de Argentine/
Seguros IG Buenos Aires Assurances 76,47 % 76,47 % 76,47 % 76,47 %
CNP SA de Capitalizacion y Ahorro G Argentine/ \ccirances  6538% 5000%  6538% 50,00 %
p/fines determinados Buenos Aires
CNP Assurances Latam Holding Ltda IG Bresil/Brasilia Holding 100,00% 100,00% 100,00% 100,00 %
Credicoop Compania de Seguros Argentine/
de Retiro SA. MEE Buenos Aires Assurances 29,82 % 29,82 % 29,82 % 29,82 %
Argentine/
Provincia Seguros de Vida SA. MEE Buenos Aires Assurances  40,00% 40,00%  40,00% 40,00 %
CNP Seguros Holding Brasil SA. IG Brésil/Brasilia Holding 5175 % 5175 % 5175 % 5175 %
CNP Participagdes Securitarias
Brasil Ltda IG Brésil/Brasilia Holding 100,00 % 5175% 100,00 % 5175 %
Caixa Seguradora SA. IG Brésil/Brasilia Assurances 100,00 % 5175% 100,00 % 5175 %
CNP Capitalizagao SA. IG Brésil/Brasilia Epargne 100,00% 100,00 % 51,00 % 26,39 %
CNP Consorcio S.A. Administradora
de Consorcios IG Brésil/Brasilia Autres 100,00% 100,00% 100,00% 100,00 %
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Etats financiers

Comptes consolides 2023
31/12/2022

% % % %
Nom Méthode Pays/Ville Activité B RIGIERENIIE S controle intéréts
Youse Tecnologia e Assistencia EM
Seguros Ltda IG Brésil/Brasilia Autres 100,00 % 5175% 100,00 % 5175 %
Caixa Seguradora Especializada Em
Saude SA. IG  Bresil/Sao Paulo Assurances 100,00 % 5175% 100,00 % 5175 %
Companhia de Seguros Previdencia
Do Sul-Previsul IG  Bresil/Sao Paulo Assurances 100,00% 100,00% 100,00 % 5175 %
Wiz Solugoes e Corretagem
de Seguros SA. MEE Bresil/Brasilia Courtage 2500 % 1294% 2500 % 12,94 %
Odonto Empresas Convénios
Dentarios Ltda IG  Brésil/Sao Paulo Assurances 100,00% 100,00% 100,00% 100,00 %
CNP Participacbes em Seguros Ltda. @ IG Brésil/Brasilia Holding 100,00% 100,00 % 5175 % 5175 %
CNP UniCredit Vita IG [talie/Milan Assurances 51,00 % 51,00 % 51,00 % 51,00 %
CNP Vita Assicurazione © IG Italie/Milan Assurances 100,00% 100,00 %
CNP Vita Assicura IG [talie/Milan 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 Holding 100,00% 100,00% 100,00% 100,00 %
CNP Cyprus Properties IG Chypre/Nicosie Holding 100,00 % 100,00 %
CNP Cyprus Tower Ltd @ IG Chypre/Nicosie Immobilier 100,00% 100,00 %
CNP Zois IG Grece/Athenes Assurances 100,00% 100,00% 100,00% 100,00 %
CNP Praktoriaki “ IG Gréce/Athénes Courtage 100,00 % 100,00 %
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 DAC IG Irlande/Dublin Assurances 51,00 % 51,00 % 51,00 % 51,00 %
CNP Santander Insurance Europe DAC IG Irlande/Dublin Assurances 51,00 % 51,00 % 51,00 % 51,00 %
CNP Santander Insurance Services
Ireland Ltd @ IG Irlande/Dublin Autres 5100%  5100%
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 XS1S.A. IG  Brésil/Sao Paulo Holding 5100% 40,00 % 51,00% 40,00 %
XS5 Administradora de consorcios SA. MEE  Brésil/Sao Paulo Autres 50,01% 2500 % 50,01% 25,00 %
XS2 Vida e Previdéncia SA. IG  Brésil/Sao Paulo Assurances 10000%  40,00% 100,00% 40,00 %
Caixa Vida e Previdéncia IG  Brésil/Sao Paulo Assurances 10000%  40,00% 100,00% 40,00 %
CNP Assurances Participagoes Ltda IG Bresil/Brasilia Holding 100,00% 100,00% 100,00% 100,00 %
2.OPCVM
Univers CNP 1 FCP IG France/Paris OPCVM 97,83 % 9783% 100,00% 100,00 %
CNP OSTRUM ISR OBLI 12 MOIS IG France/Paris OPCVM 99,51 % 9951%  9898%  9898%
CNP Assur Tresorerie Plus IG France/Paris OPCVM 99,63 % 9963%  9909% 99,09 %
Ecureuil Profil 90 IG France/Paris OPCVM 5553 % 5553 % 56,22 % 56,22 %
Vivaccio ISR actions IG France/Paris OPCVM 99,83 % 99,83% 100,00% 100,00 %
OPCVM Caixa Seguradora SA. IG Brésil/Brasilia OPCVM 100,00 % 5175% 100,00 % 5175 %
OPCVM CNP Capitalizagdo SA. IG Bresil/Brasilia OPCVM 100,00% 100,00% 10000%  2639%
OPCVM Caixa Vida e Previdéncia IG  Bresil/Sao Paulo OPCVM 100,00%  4000% 100,00% 40,00 %
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31/12/2023 31/12/2022

% % % %
Nom Méthode Pays/Ville Activité B RIGIERENIIE S controle intéréts
OPCVM CNP Consorcio S.A. IG Bresil/Brasilia OPCVM 100,00% 100,00% 100,00% 100,00 %
OPCVM Holding Caixa Seguros
Holding SA. IG Brésil/Brasilia OPCVM 100,00 % 51,75 % 100,00 % 5175 %
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% 100,00% 100,00 %
SClicv ® IG France/Paris Immobilier 100,00% 100,00% 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% 100,00 %
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 %
OPCI Raspail IG France/Paris Immobilier 99,94 % 99,94 % 99,94 % 99,94 %
Outlet Invest © IG France/Paris Immobilier 100,00% 100,00 %
SCP Lamartine Euros IG France/Paris Immobilier 100,00% 100,00% 100,00% 100,00 %
SCP Lamartine Monitoring Holding IG France/Paris Immobilier 100,00% 100,00% 100,00% 100,00 %
SCI Lamartine IG France/Paris Immobilier  8500%  8500%  8500%  8500%
Fundo De Investimento Imobiliario
Renda Corporativa Angico - FlI IG  Bresil/Sao Paulo Immobilier 100,00 % 4881% 100,00 % 4881 %
Assurbail Patrimoine IG France/Paris Immobilier 100,00% 100,00% 100,00% 100,00 %
Fonciére ELBP ? IG France/Paris Immobilier 100,00% 100,00 %
TERRE NEUVE 4 IMMO IG France/Paris Immobilier 100,00% 100,00 %
GALAXIE 337 IG France/Paris Immobilier 100,00 % 100,00 %
Ecureuil Vie Développement “ MEE France/Paris Courtage 4900% 49,00 %
Coentreprise de Transport ]
d'Electricité © N France/Paris Energie 20,00% 20,00% 2000% 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% 100,00% 100,00 %
Infra-Invest France IG France/Paris  Infrastructure 100,00% 100,00% 100,00% 100,00 %
Holding d'Infrastructures Gazieres ]
(palier) MEE France/Paris Energie 52,97 % 52,97 % 52,97 % 52,97 %

(1)  Entité fusionnée avec CNP Assurances

(2) CNP Seguros Participagdes em Saude Ltda s'‘appelle dorénavant CNP Participagdes em Seguros Ltda

(3) CNP Vita Assicurazione est fusionnée dans CNP Vita Assicura

(4)  Entite sortie du péerimetre de consolidation en 2023

(5) Issy Coeur de Ville (ICV) s‘appelle dorénavant SCI ICV

(6) Entité cédée en 2023

(7)  Entite entrée dans le périmetre de consolidation en 2023

(8) Compte tenu de laffectation de la Coentreprise de Transport d'Flectricité presque exclusivement en regard de contrats participatifs, le Groupe a opté
pour lexemption de la mise en equivalence prévue au paragraphe 18 d'1AS 28. Les titres CTE sont comptabilisés a la juste valeur par résultat
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5.6 Sociétés n'entrant pas dans le périmétre de consolidation et pourcentage
de contrdle

La liste des sociéetés n'entrant pas dans le perimétre de consolidation est donnée en note 29.

5.7 Effectif moyen employé par les entreprises consolidées

(en nombre de personnes) 31/12/2023 31/12/2022

Cadres 3044 2913
Non-cadres 2482 2523
TOTAL EFFECTIF 5526 5436

L'effectif ci-dessus n'inclut pas les effectifs des sociétés comptabilisées par mise en équivalence.

5.8 Informations financiéres résumées : entités consolidées avec des participations
ne donnant pas le controle significatives

Groupe Caixa Groupe CNP UniCredit CNP Santander
Vida e Previdéncia CNP Seguros Holding Vita Insurance
CSM nette de réassurance 28432 25221 1003,5 10224 2479 159,9
Résultat net (100 %) 287,3 198,1 202,8 2210 487 254 82,1 64,9

Reésultat net - participations
ne donnant pas le controle 172,4 118,8 98,8 110,2 23,8 11,7 0,0 318

Etat du résultat net et des gains
et pertes comptabilisés (100 %) 342,6 4440 202,0 1714 -11 0,0 01 -47,6

Etat du résultat net et des gains
et pertes comptabilisés -
participations ne donnant

pas le controle 3135 3944 146,0 137,7 479 -14,5 0,1 -71
Actifs 329944 276670 16418 18151 156354 154566 11761 11327
Passifs 299614 246931 9245 13974 152904 151594 895,5 864,1
Actif net (100 %) 30330 29739 7173 4177 345,0 297,2 280,6 268,6
Actif net - participations

ne donnant pas le controle 1819,8 1784,4 346,1 2452 169,1 145,6 137,5 131,6
Flux de trésorerie nets provenant

des activités opérationnelles 15818 23964 80,3 602 -10975 1647 804 972
Flux de trésorerie nets provenant

des activites d'investissement -11082 -2190.3 -354 1353 11281 -1011 817 -735
Flux de trésorerie nets provenant

des activités de financement - 3984 -1973 -451 -1654 -49,9 -250 -104.0 -30,0
Dividendes verses aux minoritaires - - -237 -78 -245 -10,6 -510 -147
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5.9 Informations financiéres résumeées : partenariats et entreprises

associées significatif

5.9.1 Partenariats significatifs

Au 31 décembre 2023, les partenariats significatifs
comprennent deux sociéteés : Arial CNP Assurances et Holding
d'Infrastructures Gazieres.

CNP Assurances detient 40 % d'Arial CNP Assurances (ACA).
Le Groupe exerce un controle conjoint avec AG2R-La
Mondiale.

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.

31/12/2023

Capitaux Chiffre
(en millions d'euros) Total bilan propres  daffaires
Arial CNP Assurances 18 896,7 4171 9579
Holding
d’Infrastructures 26671 15828
Gazieres *

La participation de CNP Assurances est évaluee selon la
methode de la mise en equivalence.

Par ailleurs, le Groupe détient 52,97 % de la société faitiere
Holding  d'Infrastructures  Gazieres  (HIG)  controlee
conjointement avec la Caisse des Deépdts. La Societe
d'Infrastructures Gazieres (SIG), intéegralement détenue par
HIG, détient une participation de 39 % du capital de GRTgaz,
societe spécialisee dans le transport de gaz naturel.

La participation de CNP Assurances est évaluee selon la
méthode de la mise en équivalence.

31/12/2022
Résultat Capitaux Chiffre =~ Résultat
=8 Total bilan propres  d'affaires net
8.0 18 206,0 403,3 8554 18
90,9 27068 1622,0 - 1623

*  Lasociéte Holding d'Infrastructures Gazieres étant une société faitiére, elle n'a pas de chiffre d'affaires

5.9.2 Entreprises associées significatives

Au 31 décembre 2023, CNP Assurances détient une entreprise
associee significative : Coentreprise de Transport d Electricite (CTE).

CNP Assurances détient 20 % de CTE, société 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 participation

31/12/2023

(en millions d'euros)

Coentreprise de Transport d'Electricité (CTE)

Total Bilan
83381

presque exclusivement en regard de contrats participatifs, le
Groupe a opté pour l'exemption de la mise en equivalence
prévue au paragraphe 18 dAS 28. Les titres CTE sont
comptabilisés a la juste valeur par résultat.

31/12/2022
Capitaux Résultat Capitaux  Résultat
propres G518l Total Bilan propres net
5350,1 412,5 8250,0 5294,0 264,0

Les données sont en normes frangaises et portent sur les états financiers de l'année précédente, ceux de l'année en cours n'étant

pas encore disponibles.
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Informations financiéres résumeées
non significatifs

510

Les coentreprises non significatives sont Credicoop Compania
de Seguros de retiro SA. Ecureuil Vie Développement,
Provincia Seguros de Vida S.A., Wiz Solugoes e Corretagem de
Seguros SA. et XS5 Administradora de consorcios S.A., ainsi
que Assuristance et Filassistance International sur la
contribution au résultat.

: partenariats et entreprises associées

La société Ecureuil Vie Développement ne fait plus partie du
périmetre de consolidation dans les comptes consolidés
annuels 2023.

Partenariats Entreprises associées

(en millions d'euros)

Valeur comptable des participations mises

2022

en équivalence au bilan de CNP Assurances 98,5 97,3 - -
Contr|blult|on au résultat net de CNP Assurances 184 267 B )
et ses filiales

Contribution aux autres élements du resultat =200 _92 B )
global de CNP Assurances et ses filiales ' '

e Dont réserve de réévaluation 0,0 -28 - -
e Dont réserves de conversion -20,0 -6,6 = -
Contribution au résultat global

de CNP Assurances et ses filiales -16 17,4 - -
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Analyse des principaux postes du bilan

NOTE 6 Actifs incorporels

6.1 Synthése des actifs incorporels
(en millions d'euros) Valeur brute Amortissements Dépréciations Reprises Valeur nette
Goodwills 653,8 -446,1 - 207,7
Valeur des accords de distribution 40381 - 610,9 - - 34272
Logiciels 462,3 - 3689 = = 93,5
Logiciels développés en interne 194,5 -1445 - - 50,0
Logiciels autres 2678 -224,3 - - 435
Autres 152 -90 -01 - 6.1
TOTAL 5169,4 -988,8 -446,2 - 37344
31/12/2022

(en millions d'euros) Valeur brute Amortissements Dépréciations Reprises Valeur nette
Goodwills 648,0 - 410,2 - 2378
Valeur des accords de distribution 38314 -4324 - - 33990
Logiciels 439,6 -334.2 - - 1054
Logiciels développés en interne 188,8 -124.2 - - 64,6
Logiciels autres 250,8 -210,0 - - 40,8
Autres 142 -89 -01 - 52
TOTAL 4933,2 -775,6 -410,3 - 37473

Les portefeuilles de contrats des sociétes d'assurance ont eté annulés avec IFRS 17 car ils sont désormais pris en compte

dans le calcul de la CSM dans les nouveaux modeles.

6.2

Les goodwills représentent la difference entre le colt
d'acquisition pour l'acquéreur et la juste valeur des actifs et
passifs identifiables. Lorsqu'ils sont négatifs, ce sont des
badwills comptabilisés directement en compte de résultat.

Goodwills

Les goodwills sont :

e enregistrés dans les immobilisations incorporelles, lorsqu'ils
résultent de lacquisition dune entité consolidee
globalement ;

e sont inclus dans la valeur des titres mis en equivalence,
lorsqu'ils resultent de lacquisition d'une entité mise en
équivalence ;

e enregistrés dans la devise locale de lentite acquise et
convertis en euros au taux de cléture, lorsqu'ils résultent de
l'acquisition d'une entite internationale (hors zone euro).

Pour les besoins du test de depréciation, les goodwills sont
affectés aux unités génératrices de trésorerie (UGT) ou aux
groupes d'UGT, susceptibles de bénéficier des synergies du
regroupement dactivités liees a lacquisition. Une UGT se
définit comme le plus petit groupe identifiable d'actifs
produisant des flux de trésorerie indépendamment d'autres

elements d'actif ou groupes d'elements d'actif. CNP Assurances
et ses filiales retiennent une approche par entité ou par
groupe d'entités homogenes.

Les goodwills enregistrés au bilan sont comptabilises a leur
valeur brute, diminuée du montant cumulé 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, généralement proche de la
date de cléture ;

e plus fréequemment lorsque des événements ou
modifications d'environnement de marché 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 événements déefavorables
interviennent.

Une dépréciation est comptabilisée lorsque la valeur
recouvrable de 'UGT a laquelle le goodwill 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.
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La valeur d'utilité, généralement retenue par CNP Assurances
et ses filiales, correspond a la valeur des actifs nets de 'UGT
et a la valeur actualisée des flux de trésorerie 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 dinvestissement, et de la valeur des
affaires nouvelles.

Ces flux futurs de trésorerie attendus sont déterminés sur la
base d'hypothéses de continuité d'activiteé a long terme et,
notamment, de coopeération avec les partenaires bancaires,
eventuellement au-dela de la date de renouvellement des
accords contractuels ; de préevisions validées par le conseil
d'administration et projetées en retenant des taux de
croissance coherents avec ceux habituellement retenus par le
marche pour les activites concernees et des taux
d'actualisation cohérents avec le colt moyen pondéré du
capital. Aucune valeur terminale de nos filiales n'integre
d’hypothese de croissance a linfini.

Le Groupe retient les indices suivants qui découlent de
l'analyse des indices proposeés par la norme IAS 36 et de leur
adaptation aux acquisitions dans le domaine de l'assurance :

6.2.1 Valeur des goodwills

Les montants sont présentés nets de depreciations :

(en millions d'euros)

Goodwills nets
Goodwills a U'origine au 31/12/2023

Indices internes

e dégradation sensible des résultats opérationnels générés
par 'UGT par rapport a ceux budgétes ;

e deégradation sensible (forte et durable) de la valeur des
affaires nouvelles ;

e besoins de trésorerie engages pendant et posterieurement
a l'acquisition de 'UGT pour le maintien de l'activité ou sa
maintenance, sensiblement plus importants que ceux
budgetes a l'origine ;

e evolution fortement défavorable du nombre de contrats en
portefeuille (sur au moins deux annees).

Indices externes

e changements réglementaires locaux de nature a entrainer
une baisse significative de la valeur de 'UGT ;

e changements significatifs de l'environnement financier
conduisant a une baisse importante et prolongee de la
rentabilité des investissements.

Goodvwills nets
au 31/12/2022

Groupe Caixa Seguros 3899 1185 112,7
CNP UniCredit Vita 366,5 - -
CNP Cyprus Insurance holdings 81,6 348 348
CNP Santander Insurance 544 54,4 54,4
SCI Lamartine 359 - 359
TOTAL 928,3 207,7 237,8

La SCI Lamartine a été acquise en 2022 et l'opération a fait
l'objet d'une constatation d'un goodwill d'un montant de
359 M€. Compte tenu de l'évolution du contexte macro-
économique du marche de limmobilier au cours de l'exercice
2023 (hausse des taux d'emprunt), la valorisation des
immeubles de la SCl a éte impactée et par conséquence le
goodwill a éte deprecie dans sa totalite.

Groupe CNP Seguros Holding

Au 31 decembre 2023, les flux de treésorerie futurs attendus
sont issus des prévisions d'activite (2023-2032), revues a zéro
au-dela du 31 decembre 2022 sur les perimetres (prevoyance
Vida, assurance emprunteur consommation Prestamista et
retraite Previdéncia) qui font Llobjet dun 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 2023, les flux de trésorerie futurs attendus
de l'entité Vie sont issus des prévisions d'activité (2023-2027),
et extrapolées jusqu'en 2032 en tenant compte d'un taux de
croissance du chiffre d'affaires en fonction du périmétre
concerné (5 % en assurance-vie individuelle, 3,6 % sur les
risques individuels, 2,6 % sur les risques collectifs et O %
en credit).
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Pour l'entité Non Vie, les estimations de volumes ont été faites
sur la base d'un taux moyen de croissance annuel de 3,5 %.

CNP Santander Insurance

Au 31 décembre 2023, les flux de tresorerie futurs sont issus
des previsions dactivite (2023-2027), et extrapolées en
maintenant un taux de chiffre 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 (a la hausse - earn-out ou E/O - ou a la baisse - earn-in
ou El en fonction de la performance des trois entités acquises
par rapport a celle initialement prévue dans les travaux de
Purchase Acquisition Accounting.

Sur les trois entités mentionnées ci-dessus, 'hypothése de
volume est donc basée sur une prévision a dix ans a défaut
d'un accord de partenariat qui stipule une durée plus
importante. La courbe de taux d'actualisation est calculée a
partir des taux d'emprunts d'Etat dix ans du pays nets d'impéts
et augmentes d'une prime de risque évaluée a 5 %. En outre,
des mesures de sensibilite sont effectuees sur les hypotheses
de volume (- 10 %) et les primes de risque (+ 2 pts, + 4 pts).

La comparaison de la valeur recouvrable, établie sous ces
hypotheses, et de la valeur nette comptable n'a pas conduit a
comptabiliser de dépréciation.



Etats financiers
Comptes consolides 2023

6.2.2 Réconciliation ouverture/cléture des goodwills

(en millions d'euros) 31/12/2022
Valeur nette comptable a l'ouverture 237,8 189,9
Goodwills résultant de prise de participations ® - 359
Ecarts de conversion sur le brut @ 58 12,0
Dépréciations de l'exercice -359 -
VALEUR NETTE COMPTABLE A LA CLOTURE 207,7 237,8

(1) La prise de participations dans les entités Lamartine a entrainé un goodwill de 35,9 M€ au 31 décembre 2022 entierement déprecie en 2023
(2) La variation de l'écart de conversion porte sur le goodwill des entités brésiliennes Caixa Seguradora et Previsul

6.3 Portefeuille de contrats financiers

La juste valeur des portefeuilles de contrats financiers sans
participation aux beénéfices 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 financiers sans participation aux
beéneéfices discrétionnaire ;

6.4 Valeur des accords de distribution

La valeur d'un accord de distribution (VDA) représente la
valeur des flux futurs attendus des nouvelles affaires au sein
du réseau d'un partenaire couvert par un accord de
distribution. Ces actifs incorporels sont estimés en fonction
des modaliteés spéecifiques 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.

Les valeurs des accords de distribution 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 lobjet damortissement, un test de

deépréciation est realise :

e lors de la publication des rapports financiers intermédiaire
etannuel;

¢ plus frequemment lorsque des événements ou modifications
d'environnement de marché indiquent un risque de perte
de valeur entre deux tests annuels.

e la valeur de portefeuille des contrats definie comme l'actif
incorporel correspondant a la différence entre la juste
valeur de ces contrats et le montant du passif décrit a
l'alinéa precedent.

Au 31 décembre 2023, CNP Assurances et ses filiales n'ont

pas comptabilisé de portefeuille de contrats financiers

relevant d'une operation d'acquisition antérieure.

Une dépréciation est comptabilisée lorsque la valeur d'utilité
de la VDA est inférieure a sa valeur nette comptable. La valeur
d'utilité généralement retenue par CNP Assurances et ses
filiales 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 validées par le
conseil d'administration et projetées en retenant des taux de
croissance cohéerents avec ceux habituellement retenus par le
marché pour les activités concernées et des taux
d'actualisation cohérents avec les flux de trésorerie.

(en millions d'euros) 31/12/2022
Valeur brute a l'ouverture 38314 3464,8
Acquisitions de l'exercice 28,7 -
Ecarts de conversion 178,0 366.5
Valeur brute a la cléture 4038,1 38314
Amortissements et dépréciations a l'ouverture -432,4 -260,5
Amortissements de l'exercice -1631 -1621
Ecarts de conversion -154 -99
Cumul des amortissements et dépréciations a la cléture -610,9 -432,4
VALEUR NETTE COMPTABLE A LA CLOTURE 3427,2 3399,0
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XS2 Vida e Previdéncia S.A.

La valeur des accords de distribution brute comptabilisee
s'éleve a 3 619,8 M€. L'actif incorporel est amorti lineairement
sur la durée de l'accord, soit 25 ans (période de 2021 jusqu'en
février 2046). Au 31 decembre 2023, la valeur nette comptable

CNP Santander Insurance

La valeur brute de l'accord de distribution s'éleve a 387 M€ et
est amortie lineairement sur la durée de l'accord, soit 20 ans
(periode de 2015 a 2034).

Au 31 décembre 2023, la valeur nette comptable de la VDA
s'éleve a 212,8 M€. La valeur d'utilité est calculée a partir de la
valeur actuelle nette (VAN) a date extrapolée jusqu'a la fin
des accords de partenariat (2034) sans prendre en compte
d'hypothese de croissance. La valeur nette comptable
comparee comprend les earn-out comptabilises.

6.5 Logiciels développés en interne

de la VDA s'éleve a 3 1854 M€. Les flux de trésorerie futurs
attendus sont issus des previsions d'activite (2023-2032). Des
hypothéses de croissance sont retenues par produit au-dela
de 2032.

Conformément aux dispositions normatives, CNP Assurances
et ses filiales détermineront a la fin de chaque période de
présentation de linformation financiere s'il existe un
quelconque indice que lactif a pu se déprécier. Le cas
échéant, il procédera a l'estimation de sa valeur recouvrable.

Au 31 decembre 2023, le Groupe n'a constaté aucune
dépréciation des valeurs d'accords de distribution.

(en millions d'euros) 31/12/2022
Valeur nette comptable a l'ouverture 64,6 63,5
Acquisitions de l'exercice 12,4 18,4
Amortissements de l'exercice -184 -173
Ecarts de conversion -87 -01
VALEUR NETTE COMPTABLE A LA CLOTURE 50,0 64,6
6.6 Autres logiciels et immobilisations incorporelles

(en millions d'euros) 31/12/2022
Valeur nette comptable a l'ouverture 45,9 54,8
Entrée de périmetre - 0.2
Acquisitions de l'exercice 16,7 13,3
Amortissements de l'exercice -145 -17.8
Cessions de l'exercice 04 -0,0
Ecarts de conversion 10 30
Autres variations -0,0 0.3
Sortie de périmetre - -79
VALEUR NETTE COMPTABLE A LA CLOTURE 49,6 45,9
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NOTE 7 Placements des activitées d’assurance

71 Classification

711 Méthodes comptables
La norme IFRS 9 définie trois meéthodes comptables
principales :

e lesinstruments financiers a la juste valeur avec comptabilisation
des variations de juste valeur en résultat (JV-PL) ;

e les instruments financiers a la juste valeur avec
comptabilisation des variations de juste valeur dans les
autres éléments du résultat global (JV-OCI) ; et

e les instruments financiers comptabilises au cout amorti
(CA) : Les titres comptabilises au cout amorti sont évalues
selon la méthode du Taux Effectif d'Intérét. C'est une
methode de calcul du cout amorti d'un actif ou d'un passif
financier et d'affectation des produits financiers ou des
charges financieres au cours de la période concernée.

Les instruments financiers classes a la juste valeur par le biais
du compte de résultat comprennent deux sous-catégories :

e les actifs obligatoirement évalues a la juste valeur par
le biais du compte de résultat (ce qui inclut des derives) ;

7.1.2 Attribution de la méthode comptable

La matrice de détermination de la méthode comptable
applicable a chaque instrument financier est définie par
CNP Assurances et ses filiales. Les instruments financiers sont
affectés d'une méthode comptable dés leur acquisition, en
fonction d'une matrice de classification qui repose
principalement sur :

e les caractéristiques des flux de trésorerie contractuels
de l'actif financier (SPPI) ; et

e le modele économique que suit l'entité pour la gestion
des actifs financiers (business model).

Critéere SPPI

Le critere SPPI d'un instrument financier est considéere comme
valide lorsque les conditions contractuelles de linstrument
financier donnent lieu, a des dates specifiées, a des flux de
trésorerie qui correspondent uniquement a des remboursements
de principal et a des versements d'intéréts sur le principal
restant du. Il s'agit d'instruments financier de type obligataires
simples et des préts ou créances qui ne presentent pas
d'exposition autre que le risque de crédit de 'émetteur.

Modéle de gestion

Le modéle de gestion est représentatif de la stratégie que suit
le management de lentité pour la gestion de ses actifs
financiers, dans latteinte de ses objectifs. Le modele de
gestion est specifie pour un portefeuille d'actifs similaires et
ne constitue pas une intention au cas par cas pour un actif
financier isole (IFRS 9 § B4.1.2).

e les actifs désignés sur option a la juste valeur par le biais du
compte de résultat lors de leur comptabilisation initiale
dans le but de réduire une non-concordance comptable.

Pour les instruments de capitaux propres de type « Actions »,
lorsque le modele de gestion du portefeuille le permet, une
option complémentaire est introduite pour limiter la volatilite
des effets financiers de variation de juste valeur dans le
compte de résultat. Sur option irrévocable, applicable a
l'acquisition de linstrument financier, le Groupe peut choisir
d'utiliser cette methode comptable alternative et constater les
variations de juste valeur des actions dans les autres
eéléments du résultat global (uste valeur par OCI sans
recyclage). En cas de décomptabilisation des actions
concernées, la variation de juste valeur accumulée dans les
autres éléments du résultat global n'est pas recyclée en
résultat mais considérée comme des capitaux propres realises
sur les exercices anterieurs.

CNP Assurances et ses filiales ont opté majoritairement pour
cette option relative aux Actions.

Ainsi, pour l'analyse du modele de gestion, il est important de
se fonder sur l'organisation actuelle du métier, avec un niveau
de granularité qui reflete les unités de gestion (unités de suivi
des risques et de la performance) (ex entité, zone
geographique, types de contrats, responsable de centre de
profit..).

La norme IFRS 9 distingue trois modeles de gestion :

e la collecte des flux de tresorerie contractuels soit le
modeéle de gestion « Collecte » : l'objectif de ce modele de
gestion est de détenir les actifs sur une longue durée ou
jusqu'a maturité pour en percevoir les flux contractuels.
Dans ce modele de gestion, les cessions ne doivent pas
intervenir ou trés peu. Certaines cessions sont toutefois
autorisees (les cessions realisees dans le cadre d'une
augmentation du risque de crédit, les cessions proches de
la maturité de linstrument, les cessions fréquentes mais
peu significatives ainsi que les cessions isolées méme si
elles sont significatives) ;

¢ la collecte des flux contractuels et la vente des actifs soit le
modele de gestion mixte « Collecte et Vente » : c'est un
modele de détention mixte en vue de recouvrer les flux de
trésorerie par voie contractuelle et par voie de cession.
Contrairement au modéle de gestion « Collecte », la vente
des actifs est essentielle, et non accessoire. La cession
d'actifs est, dans ce modéle de gestion, géneralement a
fréquence et d'une valeur plus élevées;

e autres modeles de gestion.
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L'arbre d'attribution de la méthode comptable

Le tableau suivant permet de recenser toutes les combinaisons possibles de méthode comptable attribuable a chaque

instrument financier :

Caractéristiques Modeéle de gestion

Nature (instrument) (portefeuille) Méthode comptable Option

Actions Collecte JV par OCl sans recyclage
Instruments de capitaux propres  Actions Collecte et vente Juste valeur par resultat  JV par OCl sans recyclage

Autres Autres

SPPI Collecte CoUt amorti Juste valeur désigne *

SPPI Collecte et vente Juste valeur par OCI Juste valeur designe *
Instruments de dettes

SPPI

Autres Juste valeur par résultat
Non-SPPI

Dérives

Juste valeur par résultat

*  Option de désignation pour réduire un cas de non-concordance comptable avec un autre instrument financier, un passif d'assurance, etc.

7.1.3 Comptabilisation

CNP Assurances et ses filiales comptabilisent les instruments
financiers dans son bilan lorsquiil devient partie aux
dispositions contractuelles de linstrument.

Lors de leur comptabilisation initiale, les actifs financiers sont
enregistrés a leur juste valeur augmentée, dans le cas des
instruments financiers qui ne sont pas a la juste valeur par
résultat, des colts de transaction directement attribuables a
leur acquisition.

Méthode d'évaluation

Les instruments financiers qui ne sont pas comptabiliseés au
cout amorti sont valorisés ultérieurement a la juste valeur.

La variation de juste valeur sur la periode est enregistree :

e en compte de résultat pour les instruments relevant de
cette méthode comptable ; ou

e directement en capitaux propres OCI en tenant compte de
la fiscalité différée.

La détermination de la juste valeur d'un instrument financier
est déterminée en application de la norme IFRS 13 et
présentée au § 7.5.

Pour les instruments comptabilises au cout amorti,
CNP Assurances et ses filiales appliquent 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.

Entités structurees

Du fait de son activiteé, CNP Assurances est amené a investir
dans différentes natures d'instruments financiers pour le
compte des assures souscrivant aupres des entites 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 maniére que les droits de vote ou droits
similaires ne constituent pas le facteur determinant pour
établir qui contréle l'entité. Parmi les placements financiers du
Groupe, les fonds de placement ainsi que les véhicules de
titrisation répondent a la définition d'entités structurées.
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Les intéréts de CNP Assurances et ses filiales dans les entités
structurées non consolidées sont présentés dans les comptes
consolidés a chaque arrété annuel, conformément aux
prescriptions d'IFRS 12 paragraphe 26 (« Lentite doit fournir
des informations qualitatives et quantitatives sur ses intéeréts
dans des entités structurées non consolidées, notamment sur la
nature, l'objet, la taille, les activités et les modes de financement
de l'entité structurée. »).

Les OPCVM et les sociétés civiles immobilieres sont,
conformément aux dispositions des normes IFRS 10 et IAS 28,
consolidés soit par integration globale, soit par mise en
équivalence. Au cas particulier des OPCVM, le controle est
examiné pour chaque situation en fonction des critéeres
suivants:

e la prise en compte de la relation entre agent et principal ;

e la qualification du pouvoir entre
CNP Assurances et ses filiales ;

le gestionnaire et

e lapplication d'un seuil d'appréciation de l'exposition a la
variabilite des rendements.

Les intéréts minoritaires ne conférant pas le contréle relatif
aux OPCVM consolidés par intégration globale sont classés
dans un poste specifique au passif du bilan IFRS sous le libelle
« Dettes envers les porteurs de parts d'OPCVM controlés ».
Les parts d'OPCVM sont valorisées sur la base de la valeur
liquidative la plus recente. Les instruments financiers sous-
Jjacents 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,
CNP Assurances et ses filiales estiment la juste valeur en
utilisant une technique de valorisation. Les techniques de
valorisation comprennent l'utilisation de transactions recentes
dans des conditions de concurrence normale entre parties
informées et consentantes, si elles sont disponibles, la
reférence a la juste valeur actuelle d'un autre instrument
identique en substance, lanalyse des flux de trésorerie
actualisés et les modeles de valorisation des options.



7.1.4 Décomptabilisation

Un instrument financier est décomptabilise 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

7.2 Modalités de dépréciations

7.21 Principe introduit par IFRS 9

Les instruments financiers autres que ceux évalues a la juste
valeur par résultat sont soumis a un test de depréciation a
chaque date darrété des comptes. Ce modele s'applique
également aux créances de location et aux garanties
financieres.

Aucune dépréciation n'est constatée sur les actifs financiers a
la juste valeur par résultat dans la mesure ou la juste valeur
doit tenir compte du risque de contrepartie conformément a
la norme IFRS 13.

Le modele de depréciation est fondé sur un objectif de
comptabilisation des pertes de credit attendues (Expected
Credit Losses ou « ECL ») sur la durée de vie des actifs
financiers dont le risque de crédit a augmenté de fagon
significative depuis leur comptabilisation initiale, en tenant
compte de toutes les informations raisonnables et justifiables,
y compris les informations de nature prospective.

Selon ce principe, il sagit devaluer la probabilité de
survenance d'une perte de credit et les manques a gagner en
flux de trésorerie qui en résulteraient et ce, méme s'il est plus
probable quaucune perte de crédit ne sera subie. Cela
implique d'integrer, dans l'évaluation des pertes de credit
attendues, des informations prospectives (approche dite
« forward-looking »).

L'approche générale repose sur deux bases d'évaluation :

e les pertes attendues dans le cadre d'un événement
de credit sur les 12 prochains mois ;

e les pertes attendues dans le cadre d'un événement
de crédit sur la durée de vie totale de l'actif financier.

Pour définir Lhorizon de regard de la probabiliteé de defaut,

les titres doivent étre classés en fonction de leur dégradation

de leur risque de crédit par rapport a leur acquisition.

7.2.2 Comptabilisation

La constatation d'une depreciation est ainsi rendue obligatoire
deés la date d'acquisition d'un instrument financier. En effet,
des lacquisition d'un instrument financier, les pertes
attendues peuvent étre estimees en fonction :

e d'une probabilité de défaut ; et

e d'une perte attendue en cas de déefaut.

L'estimation de ces parametres reposent sur des scénarios
macro-economiques multiples et ponderes par occurrence.
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par lequel CNP Assurances et ses filiales ont également
transféere la totalité ou la quasi-totalité des risques et
avantages inhérents a cet actif.

En date d'arréteé suivant, plusieurs situations sont possibles :

e Stage1: pas d'augmentation du risque de credit de maniere
significative depuis la comptabilisation initiale ou niveau de
risque faible : la perte attendue est estimée sur la
probabilité d'un evénement de credit a 12 mois ;

e Stage 2 : augmentation du risque de credit de maniere
significative depuis la comptabilisation initiale ou risque
eleve (non Investment grade par exemple) : la perte
attendue est estimée sur la probabilité d'un événement de
crédit a maturité ;

e Stage 3 : survenance d'un événement de crédit, le risque
de défaut devient avere.

CNP Assurances et ses filiales exercent leur jugement pour
estimer lorsque linstrument financier présente une
degradation significative du risque de credit. Cette approche
relative implique donc de pouvoir suivre l'évolution de la
qualité de credit dans le temps. CNP Assurances s'appuie
principalement sur les données des agences de notation.

Les actifs dont la notation a la date de cloture se situe dans
l'environnement investment grade (notation supérieure a BBB-)
sont considérés comme ne présentant pas de risque de
degradation significative du risque de credit. Ils relevent ainsi
du Stage 1. Pour les actifs dont la notation a la date de cloture
est inférieure, la dégradation du risque de crédit est évaluee
sur une base multicritere :

¢ la dégradation de la notation depuis la date d'acquisition :
le déclenchement du critéere de dégradation lie a la
notation est conditionné par l'écartement par rapport a la
notation a l'acquisition. Lorsque ce critere est rempli, la
degradation du risque de crédit est considéerée comme
significative et améne a considérer l'actif en Stage 2 ;

e la supervision des actifs qui est effectuée par le Groupe sur
la base des informations et études de marché disponibles.
Les études qualitatives reposant sur des jugements
d'experts amenent a affiner l'attribution du Stage voire a
considerer l'actif en Stage 3.

La dépréciation ainsi estimée est comptabilisée en résultat de
l'exercice et varie tout au long de la période de détention de
linstrument financier jusqu'a extinction de lexposition au
risque de credit de l'emetteur.

Les instruments financiers se retrouvant en situation de défaut
sont declassés en « Stage 3 » et font lobjet d'une
dépréeciation a hauteur des pertes de credit estimees a
terminaison par passage en pertes.
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7.3 Immeubles de placement

Un immeuble de placement est un bien immobilier (terrain ou
construction) détenu par CNP Assurances et ses filiales pour
en retirer des loyers ou pour valoriser le capital, plutdt que
pour Lutiliser dans la production ou la fourniture de biens ou
de services ou a des fins administratives ou le vendre dans le
cadre de l'activite ordinaire.

La norme IAS 40 relative a la comptabilisation de l'immobilier
de placement a eté amendée par la norme IFRS 17. En effet,
IFRS 17 est venue preciser les conditions de comptabilisation
de limmobilier de placement aux paragraphes 30 a 32 de la
norme IAS 40 selon le modele du colt amorti ou de la juste
valeur.

Il faut retenir qu'une méthode de comptabilisation unique doit
étre retenue pour un immeuble de placement donné qu'il soit
detenu directement par l'entité ou indirectement via des parts
de societés (de capitaux propres ou fonds) contrélées au
niveau Groupe :

e la methode d'évaluation a la Juste Valeur en contrepartie du
Résultat net est la méthode obligatoire pour les immeubles
sous-jacents des contrats d'assurance participatifs ;

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 cout. L'existence d'indications de pertes de
valeur conduit CNP Assurances et ses filiales a estimer la
valeur recouvrable de limmeuble concerne.

La valeur recouvrable est le montant le plus élevé entre la
valeur d'utilité et la juste valeur diminuée des colts de vente,
determinée selon lexpertise annuelle a laquelle procedent
CNP Assurances et ses filiales 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
période 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

* les immeubles de placement detenus en direct et adosses
integralement face aux fonds propres ou a des contrats non
participatifs peuvent étre comptabilisés a la juste valeur
par résultat ou au colt amorti.

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 societes immobilieres non cotees.
Elle est determinée sur la base d'une expertise quinquennale
effectuée par un expert accepté par l'autorité de régulation.
Entre deux expertises, la valeur fait l'objet d'une estimation
annuelle certifiée par un expert.

Conformément a l'option proposée par IAS 40 modifiée suite a
la publication d'IFRS 17, CNP Assurances et ses filiales ont
choisi d'évaluer a la juste valeur les immeubles de placement
qui sont des éléments sous-jacents de contrats d'assurance avec
éléments de participation directe ou de contrats d'investissement
avec élements de participation discretionnaire évalues a la VFA.

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 louverture et a la cléture de la période,
montrant les entrées, les sorties, les amortissements, le
montant des pertes de valeur comptabilisees 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 activité internationale dans la monnaie de
présentation de lentité présentant les états financiers, les
transferts vers et depuis les catégories stocks et biens
immobiliers occupés par leur proprietaire et les autres
changements;

e la juste valeur des immeubles de placement qui, pour
CNP Assurances et ses filiales, sont supports de contrats
en UC.

(en millions d'euros) 31/12/2023 31/12/2022
IMMEUBLES DE PLACEMENT AU COUT AMORTI

Valeur comptable brute 4559 467,6
Cumul des amortissements -584 -56,7
Cumul des pertes de valeur -76,7 -07
Valeur comptable nette 320,8 410,2
Immeubles de placement en juste valeur 6 3316 57659
TOTAL DES IMMEUBLES DE PLACEMENT 6 652,5 6176,0
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(en millions d'euros) 31/12/2023 31/12/2022
Valeur nette comptable a l'ouverture 410,2 227,2
Acquisitions 30,0 821
Sorties -357 -335
Amortissements de l'exercice -80 -49
Pertes de valeur comptabilisées dans le résultat de la période -761 -03
Pertes de valeur reprises dans le résultat de la période 01 0,9
Autres variations * 04 1387
VALEUR NETTE COMPTABLE A LA CLOTURE 320,8 410,2
*  Au3ldécembre 2022, les autres variations correspondent a la partie du siege social qui a éteé mise en location

Immeubles de placement en juste valeur -

(en millions d'euros) 31/12/2023 31/12/2022
Valeur nette comptable a l'ouverture 5765,9 29711
Acquisitions 545,6 870,4
Effets des variations de périmetre 8415 18695
Sorties - 2084 - 356
Pertes de valeur comptabilisées dans le résultat de la période -636,5 -295
Pertes de valeur reprises dans le résultat de la période 0,3 100,6
Variation de juste valeur 22,7 16,9
Ecarts de conversion 1,0 2.4
Autres variations -04 0.2
VALEUR NETTE COMPTABLE A LA CLOTURE 63316 5765,9

Tel que stipulé dans les principes comptables, les immeubles de placement sous-jacents aux contrats d'assurance participatifs
directs sont valorises a la juste valeur, contrairement aux autres immeubles de placement valorises selon le modéle du cout amorti.
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74 Inventaire des placements

L'objectif est de présenter pour chaque catégorie d'actifs et par mode de comptabilisation, le détail de la juste valeur des titres
detenus par CNP Assurances et ses filiales.

741 Inventaire des placements par catégorie comptable au 31 décembre 2023

Plus ou

Prix de Réserves de Valeurs moins-values
(en millions d'euros) revient” Amortissements Dépréciations réévaluation comptables nettes latentes

Actifs a la Juste Obligations d Etat

Valeur par résultat et assimilés 270011
Obligations
corporate non
subordonnées 251275
Obligations
corporate
subordonnées 41440
Préts et avances 48452
TCN 129444
Actions et assimiles 72174
OPCVM 109 824,9
Parts dans societes
et fonds
immobiliers 87798
Autres @ 25676
Total 2024518
Actifs a la Juste Obligations d Etat
Valeur par et assimilés 104 283,6 21395 -1161 -122921 94 014,9
Capitaux Propres L
Recyclable Obligations
corporate non
subordonnées 93510,2 295 -174.8 -68890 86 4759
Obligations
corporate
subordonnées 28434 -78 -57 -198.3 26316
Préts et avances - - - - -
TCN - - - - -
Total 200637,2 21612 -296,6 -193794 183122,4
Actifs a la Juste Actions et assimilés 9685,6 57582 1544338
Valeur par )
Capitaux Propres —rzg:teizig:tions
nonrecyclable on consolidés 16,0 - 16,0

Parts dans societes

et fonds

immobiliers 0,7 038 15
Autres - - -
Total 97023 5758,9 154613
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Plus ou
Prixde Réserves de Valeurs moins-values
(en millions d'euros) revient® Amortissements Dépréciations réévaluation comptables nettes latentes
Titres au cout Obligations d'Etat
amorti et assimilés 7255 6,0 -04 7310 15,0
Obligations
corporate non
subordonnées 12972 83 -20 12985 12,6
Obligations
corporate
subordonnées 50,8 0.0 -01 50,8 0.6
Préts et avances 22,0 - -165 55 -
TCN - - - - -
Total 20955 913 -19,0 20858 28,2
Instruments Instruments dérives
dérivés © (juste valeur
positive) 16784
Instruments dérives
(juste valeur
negative) -816,2
Total 862,2
Immeubles Immeubles
de placement de placement
en colt amorti 4559 -584 -76,7 - 3208 756,0
Immeubles
de placement
en juste valeur 61425 - - 189,1 6 331,6
Total 65985 -584 -767 189,1 66525 756,0
TOTAL 219 0334 21121 -3923 -134313 4106359 7841

(1) Y compris les intéréts courus non échus
(2) Autres fonds et titres de participations non consolidés
(3) Les instruments dérivés doivent étre présentés a l'actif ou au passif du bilan selon que leur valorisation est positive ou négative
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7.4.2 Inventaire des placements par nature au 31 décembre 2023

Juste valeur Juste valeur

par résultat par capitaux propres
(en millions d'euros) Sur option Obligatoire Recyclable NonRecyclable Couat amorti
Obligations d'Etat et assimilés 1810,7 251903 94 0149 7310 1217469
Obligations corporate
non subordonnées 14923 236352 86 475,9 1298,5 112 901,9
Obligations corporate
subordonnées 44,8 40992 26316 50,8 6 8264
Préts et avances = 48452 = 15 4 850,7
TCN 129444 - - 129444
OPCVM 109 824,9 109 824,9
Instruments de dettes 33477 180 539,3 183122,4 - 20858 369 095,3
Actions et assimiles 72174 15 459,8 226772
Parts dans sociéetes
et fonds immobiliers 8779.8 87798
Autres (parts de SNC, SCI, SAS) 25676 15 25690
Instruments de capitaux
propres 18 564,8 15 461,3 34 026,0
Instruments dérivés
(juste valeur positive) 16784 1678,4
Immeubles de placement
en cout amorti 320,8 3208
Immeubles de placement
en juste valeur 45740 17576 63316
Immobilier de placement 4574,0 1757.6 - - 320,8 6 652,5
Total actifs financiers (A) 79218 202 540,1 1831224 15 461,3 2406,6 411 452,1
Instruments dérivés passifs
(juste valeur negative) 816,2 816,2
Total passifs financiers (B) 816,2 816,2
TOTAL INVENTAIRE
DES PLACEMENTS (A) - (B) 79218 201723,9 1831224 15 461,3 2406,6 410 635,9
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7.4.3 Inventaire des placements par catégorie comptable au 31 décembre 2022
Plus ou
Prix de Réserves de Valeurs  moins-values
(en millions d'euros) revient” Amortissements Dépréciations réévaluation comptables nettes latentes
Actifs a la Juste Obligations d Etat
Valeur par résultat et assimilés 239145
Obligations
corporate non
subordonnées 205113
Obligations
corporate
subordonnées 40041
Préts et avances 5356,2
TCN 100154
Actions et assimilés 70852
OPCVM 107 3611
Parts dans societes
et fonds immobiliers 109234
Autres @ 29238
Total 192 094,9
Actifs a la Obligations d'Etat
Juste Valeur par et assimiles 110 4424 24914 -1210 -16 6148 961981
Capitaux Propres L
Recyclable Obligations
corporate nhon
subordonnées 930791 -344 -1721 -112620 81610,6
Obligations
corporate
subordonnées 27651 -63 -70 -374,4 23774
Préts et avances - - - - -
TCN 1198 - -0,0 -01 119,7
Total 206 406,4 2450,8 -300,2 -282512 1803059
Actifsala Actions et assimiles 111916 4694,3 158859
Juste Valeur par )
Capitaux Propres T|t:te_s_detl
non recyclable participations
non consolidés - - -
Parts dans sociéetés
et fonds immobiliers 0,8 038 15
Autres - - -
Total 111924 4695,0 158874
Titres au colt Obligations d Etat
amorti et assimilés 92,7 10 -05 932 101
Obligations
corporate hon
subordonnées - - - - -
Obligations
corporate
subordonnées - - - - -
Préts et avances 22,6 - -171 55 -
TCN - - - - -
Total 1153 10 -17,6 98,7 10,1
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Plus ou
Prix de Réserves de Valeurs moins-values
(en millions d'euros) revient” Amortissements Dépréciations réévaluation comptables nettes latentes
Instruments Instruments dérives
dérives @ (juste valeur
positive) 38513
Instruments dérives
(uste valeur
negative) -15889
Total 22624
Immeubles Immeubles
de placement de placement
en cout amorti 4676 -56,7 -07 - 410,2 836,3
Immeubles
de placement
en juste valeur 5319,0 - - 4469 57659
Total 5786,5 -56,7 -07 446,9 6176,0 836,3
TOTAL 223 500,7 23951 - 318,6 -23109,2 396 825,3 846,5
(1) Y compris les intéréts courus non échus
(2) Autres fonds et titres de participations non consolidés
(3) Les instruments derivés doivent étre présentés a l'actif ou au passif du bilan selon que leur valorisation est positive ou négative
7.4.4 Inventaire des placements par nature au 31 décembre 2022
Juste valeur Juste valeur
par résultat par capitaux propres
(en millions d'euros) Sur option Obligatoire Recyclable Non Recyclable Cout amorti Total
Obligations d'Etat et assimilés 33247 205898 96 198,1 93,2 120 205,8
Obligations corporate
non subordonnees 1766,7 18 744.6 816106 - 1021219
Obligations corporate
subordonnées 150,2 38539 23774 - 63815
Préts et avances - 5356,2 - 55 53617
TCN 10 0154 119,7 - 101351
OPCVM 107 3611 107 3611
Instruments de dettes 52416 165 921,0 180 305,9 - 98,7 3515671
Actions et assimiles 7085,2 15 885,9 229711
Parts dans sociéetes
et fonds immobiliers 10 9234 10 9234
Autres (parts de SNC, SCI, SAS) 29238 15 29253
Instruments de capitaux
propres 209324 15 887.4 36 819,8
Instruments dérivés
(juste valeur positive) 38513 38513
Immeubles de placement
en cout amorti 410,2 410,2
Immeubles de placement
en juste valeur 41122 16537 57659
Immobilier de placement 4112,2 16537 - - 410,2 6176,0
Total actifs financiers (A) 9353,8 192 358,3 180 305,9 158874 508,9 398 414,2
Instruments dérivés passifs
(juste valeur neégative) 15889 15889
Total passifs financiers (B) 1588,9 1588,9
TOTAL INVENTAIRE
DES PLACEMENTS (A) - (B) 9 353,8 190 769,4 180 305,9 158874 508,9 396 825,3
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7.4.5 Instruments de capitaux propres a la juste valeur par capitaux propres
non recyclables

Les actions et assimilés peuvent étre comptabilisees a la juste valeur par OCI non recyclables. Cette option irrévocable permet
de limiter la volatilité du résultat puisque la variation de juste valeur comme les plus ou moins-values realisees sont enregistrees

en capitaux propres.
31/12/2023 31/12/2022

Juste Dividendes Gains/ Juste Dividendes Gains/
(en millions d'euros) Valeur lies pertes latents Valeur lies pertes latents

Actions, autres titres a revenu
variable et autres titres

détenus a long terme 154438 4834 5758,2 15 885,9 517.3 46943
Parts detenues dans societes

et fonds immobiliers 15 - 0.8 15 - 0,8
Titres de participation non consolides 16,0 = = - - -

VALEUR AU BILAN DES ACTIFS

FINANCIERS COMPTABILISES

A LA JUSTE VALEUR PAR CAPITAUX

PROPRES NON RECYCLABLES 15 461,3 4834 5758,9 158874 517,3 4 695,0

Impots = -1486,5 - -12124

GAINS ET PERTES COMPTABILISES

DIRECTEMENT EN CAPITAUX

PROPRES SUR INSTRUMENTS

DE CAPITAUX PROPRES

COMPTABILISES A LA JUSTE VALEUR

PAR CAPITAUX PROPRES

NON RECYCLABLES

(NETS D'IMPOTS) - 42714 517,3 34827

7.4.6 Instruments de capitaux propres classés en JV OCIl non recyclables décomptabilisés
au cours de la période de reporting

31/12/2023

Raison de Juste valeur a la date Transfert de perte ou profit cumulé effectuée
la décomptabilisation de décomptabilisation Dividendes lies  entre des composantes des capitaux propres
Décision de gestion 33435 423 12453
TOTAL 33434 42,3 12453
31/12/2022
Raison de Juste valeur a la date Transfert de perte ou profit cumulé effectué
la décomptabilisation de décomptabilisation Dividendes lies  entre des composantes des capitaux propres
Décision de gestion 42369 411 9937
TOTAL 4236,9 411 993,7

Le résultat de cession des actions comptabilisées en juste valeur par OCI non recyclables est enregistré en capitaux propres. Au
31 décembre 2023, le montant de plus-value enregistré dans les capitaux propres est de 1 245,3 M€ avant imp6t, soit 923,7 M€
apres impot.
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7.4.7 Reéconciliation des annexes « Placements des activités d'assurance »

et « Inventaire des placements »

(en millions d'euros)

31/12/2023 31/12/2022

Inventaire des placements 410 635,9 396 8253
Bilan passif - Instruments dérivés (juste valeur négative) 816,2 15889
Bilan actif - Placements des activités d'assurance 4114521 398 414,2
ECART - -
7.4.8 Entités structurées non consolidées
7.4.8.1 Entités structurées non consolidées au 31 décembre 2023
Fonds de

(en millions d'euros) Titrisation placement Autre
Actifs a la juste valeur par résultat 79833 102 2637 762.3
Actifs a la juste valeur par autres éléments du résultat global 17767 - 657,2
Actifs financiers au colt amorti & placements des autres activités = = =
TOTAL DES ACTIFS RECONNUS \/IS-A-VIS DES ENTITES

STRUCTUREES NON CONSOLIDEES 9760,0 102 263,7 14194
Provisions - - -
TOTAL DES PASSIFS RECONNUS_ VIS-A-VIS DES ENTITES

STRUCTUREES NON CONSOLIDEES - - -
Engagements de financement donnés - 392 =
Engagements de garantie donnés - - -
Engagements sur titres donnes - - -
EXPOSITION MAXIMALE AU RISQUE DE PERTE 9760,0 102 302,9 14194
Garanties recues et autres rehaussements de credit

EXPOSITION NETTE AU RISQUE DE PERTE 9760,0 102 302,9 14194
7.4.8.2 Entités structurées non consolidées au 31 décembre 2022

(en millions d'euros) S Fonds de

Titrisation placement Autre

Actifs a la juste valeur par resultat 6 8094 96 375,8 4229
Actifs a la juste valeur par autres elements du résultat global 13863 - 86,6
Actifs financiers au cout amorti & placements des autres activites - - -
TOTAL DES !-\CTIFS RECONNUS \!IS-I:\-VIS DES ENTITES

STRUCTUREES NON CONSOLIDEES 8195,7 96 375,8 509,6
Provisions - - -
TOTAL DES PASSIFS RECONNUS VIS-A-VIS DES ENTITES

STRUCTUREES NON CONSOLIDEES - - -
Engagements de financement donnés - 354 -
Engagements de garantie donnes - - -
Engagements sur titres donnés - - -
EXPOSITION MAXIMALE AU RISQUE DE PERTE 81957 96 411,2 509,6
Garanties regues et autres rehaussements de credit

EXPOSITION NETTE AU RISQUE DE PERTE 8195,7 96 411,2 509,6
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7.5 Evaluation des actifs comptabilisés a la juste valeur

Un instrument financier est considéereé comme coté sur un
marche actif si des cours sont aisement et regulierement
disponibles auprés dune bourse, d'un courtier, d'un
négociateur, d'un secteur d'activiteé, d'un service d'évaluation
des prix et que ces prix représentent des transactions reelles
et intervenant regulierement sur le marche dans des
conditions de concurrence normale. La détermination du
caractere actif ou inactif d'un marché s'appuie notamment sur
'anciennete des prix provenant des cotations observees et sur
l'appréciation de la liquidité des titres qui y sont cotés. En
particulier, des instruments financiers seront considérés
comme etant cotés sur un marche inactif si l'un ou plusieurs
des indicateurs suivants se concreétisent : 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 cote sur
un marché actif, ie. absence de cotation ou cotation
disponible sur un marche inactif (ce qui est le fait de certains
titres structures), CNP Assurances et ses filiales utilisent des
justes valeurs mesurees par des techniques de valorisation.
Ceci comprend :

e des valeurs fournies a la demande de CNP Assurances et
ses filiales 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 marche n'est
pas toujours actif ;

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
economique 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, résultant de divers facteurs pouvant inclure les
conditions préedominantes de spreads de credit, de liquidité du
marché, 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 marche prendraient en considération pour fixer un
prix ;

e sont conformes aux meéethodes économiques reconnues
pour la fixation du prix d'instruments financiers.

Les prix établis par les contreparties sont obtenus en principe
tous les mois, notamment suite a la signature d'une lettre de
liquidite. Les valorisations communiquees par les contreparties
correspondent a une valeur économique des titres.

CNP Assurances et ses filiales verifient, la fiabilite de ces
donnees a partir d'une évaluation lorsque cela est possible
(estimation de cash flows futurs par exemple) ou interroge les
contreparties quant aux méthodologies employées si
nécessaire. Les valeurs des contreparties examinées jusqu'a

maintenant ont été confortées par CNP Assurances et ses
filiales qui sassure tant de la qualité des methodes
d'évaluation des contreparties que de la qualité des ratings
des eémissions et de l'absence d'incident de credit.

Principes relatifs aux méthodes d’évaluation
des immeubles

Les placements immobiliers de CNP Assurances et ses filiales
sont évalués a la Juste Valeur en contrepartie du resultat net
lorsquiils sont des actifs sous-jacents a des contrats
d'assurance ou des contrats financiers. Les immeubles
exclusivement adossés au fonds propres du Groupe restent
comptabilisés au colt amorti. La Juste Valeur de ces actifs est
mentionnée dans les annexes des comptes.

Tous les actifs immobiliers du Groupe font donc l'objet d'une
expertise annuelle qui vise a établir le montant pour lequel
ceux-ci figurent dans les comptes a la date de cléture. Les
évaluations sont principalement effectuées au cours du
second semestre de l'exercice.

Les techniques de valorisations reposent sur des modeles et
hypothéses revues annuellement. Celles-ci sont mises a jour
en fonction de l'état locatif de limmeuble, de son entretien,
de sa localisation et de son exposition aux risques
environnementaux (inondation).

Le parc immobilier de CNP Assurances est majoritairement
compose d'immeubles avec une forte concentration sur Paris
et la 1" couronne.

Les évaluations de la Juste Valeur sont effectuees sur un
rythme annuel par des experts indépendants qui sont tous
membres de 'AFREXIM, accrédités RICS et signataires de la
charte de l'expertise immobiliere. La nomination des experts
est sujette a rotation reguliere.

Les techniques de valorisation employées par les experts sont
de trois natures différentes :

e capitalisation : les loyers percus sont capitalisés par un taux
de rendement estimé ;

e Discounted Cashflows (DCF) : les flux futurs liés a l'exploitation
de limmeuble (business plan) sont actualisés a un taux de
marché ; et

e Comparaison avec des transactions comparables sur le
marché, intervenues ou en cours de réalisation.

La Juste Valeur retenue par l'expert est la plupart du temps
une valeur centrale dune combinaison de méthodes
adaptees au bien immobilier.

Les évaluations immobiliéres sont trés directement liées aux
données de marché qui sont utilisées. Cela s'est traduit au
cours de lexercice 2023 par une baisse geénéralisee des
expertises immobilieres. Cette baisse est la resultante de
données de marché qui ont souffert du contexte macro-
économique du marché de limmobilier. Les volumes de
transactions sur les marchés ou opere le Groupe restent
globalement suffisantes pour garantir une disponibilite des
données sources ce qui a conduit le Groupe a considérer la
juste valeur des actifs immobiliers de niveau 2. Cette
appreciation de la qualité et de la disponibilité des donnees
utilisées pour l'établissement de la juste valeur fait appel au
jugement. Cette mention est évoquée dans la note 4.2 des
annexes portant sur l'établissement des comptes pour les
actifs en juste valeur non cotés sur un marché actif,

CNP Assurances — Document d'enregistrement universel 2023

125




126

Etats financiers
Comptes consolides 2023

Catégories de juste valeur

CNP Assurances et ses filiales distinguent trois catégories
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 detenus par
CNP Assurances et ses filiales est déterminée a partir du cours
de Bourse de linstrument financier, des lors que ce dernier
est disponible et représente 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 ;

e 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 marche, des plates-formes transactionnelles ou
bien des prix de reference ISMA (fourchettes moyennes de
prix traités) ou BGN (cours moyens avec exclusion des
extrémes). CNP Assurances et ses filiales prennent en
compte, entre autres, l'aspect de la liquidité dans le choix
de la place de cotation ;

e les BTAN, a partir des taux de cotation centralisés par
la Banque de France;

* les déerivés 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 parameétres
principalement observables

Cette categorie comprend :

e certains titres structurés - dont la valorisation repose sur
un modele interne et des parametres de marchés
principalement ;

e les dérivés echangeés sur un marche de gré a gre - dont la
valorisation repose un modele interne et des parametres de
marcheés principalement ;

e les TCN qui, n'étant plus coteés, sont évalués a partir d'une
courbe zéro coupon majorée d'un spread ;

e les immeubles de placement dont 'évaluation est fondée
sur les prix de transactions récentes ou sur la valeur
locative de biens similaires ;

e tout autre instrument financier traité de gré a gre.

Les titres structurés detenus par CNP Assurances et ses
filiales sont des instruments financiers dont la rémunération
est indexée sur des indices, paniers d'actions, fonds alternatifs,
taux, ainsi que des credits, incluant eventuellement 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 sophistiquees, reposant en géneéral
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).

Titres structurés Modéles/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 un facteur

Modeéle de Dupire
Modéle de Heston
Hybride EQ Dupire - IR Hull White a un facteur

Modeéle de Jarrow-Yildirim

Classe d'actifs

Instruments dérivés de taux Swap de taux

Swap a composante optionnelle

Cap/Floor

Instruments dérivés de linflation Swap inflation

Instruments dérivés de crédit Options sur CDS
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Modéles/Méthodes

Actualisation des flux en Bicourbe
Modele de Black

Modele de Smile (SABR)

Hull-White a un facteur (vol stochastique)
Réplication des CMS

Modele de Black

Modele de Smile (SABR)

Formule de Black-Scholes (volatilites
Markit)



Classe d'actifs

Instruments dérivés Actions

Put sur CAC et SX5E

Instruments dérivés de change Swap JPY

(avec options de change a chaque

Swaplet)

Fonds

Instrument financier

Put garanties planchers

Options sur fonds (Quattro)

Etats financiers
Comptes consolides 2023

Modéles/Méthodes

Modele Heston calibre sur toute la surface
de volatilite implicite pour le SX5E et
Black-Scholes avec volatilite historique
pour les fonds EMTXGC et QW1M

Modele Black-Scholes avec la surface
de volatilite construite a partir de prix
d'options coéteés sur Bloomberg

Modele FX Basket (FXBA) avec
Black Scholes (volatiliteés Reuters)

Modele Black Basket avec volatilité
historique

Catégorie 3 : Instruments financiers dont l'évaluation
fait appel a l'utilisation de techniques de valorisation
reposant principalement sur des parametres
inobservables

Un parametre inobservable étant défini comme un parametre
dont la valeur resulte d'hypotheéses 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 données de
marcheé observables disponibles a la méme date.

Cette categorie comprend les participations non cotées du
Groupe ainsi que certains instruments financiers de titrisation.
Les méthodes de valorisation des participations non cotees
font appel a des informations non disponibles sur un marché
actif. Les principales méthodes employees correspondent a
des valorisations par la méthode 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 classés dans cette
categorie.

751 Méthodologies d'évaluation de la juste valeur au 31 décembre 2023

Montant

(en millions d'euros) au bilan

Actifs a la juste valeur

Categorie 1:
titres négociés
sur un marche

actif, valorisés
selon leur
Juste valeur derniére cotation

Categorie 2 : titres
valorisés selon une

Cateégorie 3: titres
valorisés selon une
technique de technique de valorisation
valorisation utilisant n'utilisant pas
des données de uniquement des données
marché observables de marché observables

par le résultat 202 4518 202 451,8 149 4576 319035 21090,8
Actifs financiers a

la juste valeur par OCI 198 583,7 198 5837 1919351 47965 18520
Instruments derives 16784 16784 01 16572 211
TOTAL ACTIFS FINANCIERS

A LA JUSTE VALEUR 4027139 4027139 341392,8 38 357,2 22963,8
Immobilier de placement

a la juste valeur 6 331,6 6 331,6 - 6 331,6 -
Immobilier de placement

au colt amorti 320,8 10768 - 1076,8 -
TOTAL IMMOBILIERS

DE PLACEMENT 6652,5 74084 - 74084 -
Passifs relatifs a des contrats

financiers 23953 23953 593.8 18015 -
Dettes subordonnées

(y compris intéréts courus) 68726 62520 - 62520 -
Instruments dérives passifs 8162 8162 - 816,2 -
TOTAL PASSIFS FINANCIERS 10084,1 9463,5 593,8 8869,7 -
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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)

31/12/2023

Titres de créances
dont obligations structurées
Parts de SCI

Fonds de placement

Placements adossés a des contrats financiers

Autres (dont instruments dérives)

112184

12848
74498
10885
155419
30586

TOTAL ACTIFS FINANCIERS VALORISES EN CATEGORIE 2

38 357,2

La decomposition des actifs financiers valorises en catégorie 3 par nature de titre se presente de la fagon suivante :

(en millions d'euros)

31/12/2023

Titres de créances
dont obligations structurées
Parts de SCI

Fonds de placement

Placements adossés a des contrats financiers

Autres (dont instruments dérives)

3459,6
2474

91
15309,0
31408
10454

TOTAL ACTIFS FINANCIERS VALORISES EN CATEGORIE 3

22963,8

Dans la mesure ou les dérives du Groupe sont collatéralises, 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 de CNP Assurances

et de l'assiette de calcul.

7.5.2 Méthodologies d'évaluation de la juste valeur au 31 décembre 2022

Catégorie 1:
titres négociés
sur un marché
actif, valorisés

Catégorie 2 : titres
valorisés selon une
technique de
valorisation utilisant

Catégorie 3 : titres
valorisés selon une

technique de valorisation

n'utilisant pas

Montant selon leur des données de uniquement des données
(en millions d'euros) au bilan Juste Valeur derniére cotation marché observables  de marché observables
Actifs a la juste valeur
par le résultat 192 094,9 192 0949 138 890,0 331527 20 052,2
Actifs financiers
a la juste valeur par OCI 1961933 1961933 189 694,6 22369 42618
Instruments dérives 38513 38513 0,2 37905 60,6
TOTAL ACTIFS FINANCIERS
A LA JUSTE VALEUR 392139,5 392139,5 328 584,8 39180,1 24 374,6
Immobilier de placement
a la juste valeur 57659 57659 - 57659 -
Immobilier de placement
au cout amorti 410,2 1246,5 1775 10691 -
TOTAL IMMOBILIERS
DE PLACEMENT 6176,0 70124 177,5 6834,9 -
Passifs relatifs
a des contrats financiers 24533 2450,9 7428 17082 -
Dettes subordonnées
(y compris interéts courus) 66027 57679 - 57679 -
Instruments dérives passifs 1588,9 1588,9 - 1588,9 -
TOTAL PASSIFS FINANCIERS 10 644,8 9807,7 742,8 9 065,0 -
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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) 31/12/2022
Titres de créances 7530,6
dont obligations structurées 2150
Parts de SCI 95033
Fonds de placement 21049
Placements adossés a des contrats financiers 150913
Autres (dont instruments deérives) 49499
TOTAL ACTIFS FINANCIERS VALORISES EN CATEGORIE 2 39180,1
La decomposition des actifs financiers valorises en catégorie 3 par nature de titre se presente de la fagon suivante :
(en millions d'euros) 31/12/2022
Titres de créances 63699
dont obligations structurees 13964
Parts de SCI 91
Fonds de placement 14 0195
Placements adossés a des contrats financiers 29478
Autres (dont instruments dérivés) 10284
TOTAL ACTIFS FINANCIERS VALORISES EN CATEGORIE 3 24 374,6

7.5.3 Réconciliation ouverture/cléture des titres valorisés selon une technique
de valorisation n'utilisant pas uniquement des données de marché observables

31/12/2023

Valeur
comp-
table
d'ouver-

(en millions d'euros) ture

Instruments
alajuste valeur

Acqui-
sition

Echéance

Transfert

Transfert endehors

dans la

catégorie 3 catégorie 3 Valeur par

(entrées)

Impact Impact
des des Réévalua-
cessions cessions

de titres de titres juste

dela alaJuste alaJuste valeur par

(sorties)

Valeur

résultat parOCl propres

tion a la Réévalua-

tionala
Juste

résultat ciation version

Ecarts
capitaux Valeur par Dépré- de con- mouve-

Autres

ments

par résultat 200522 29634 -565,8 21,0 -430,7 -10054 - - 555 05 - 210908
Instruments a

la juste valeur par

Capitaux Propres 42618 25 -705 672 -23177 - -226 -687 - - - 18520
Instruments dérives 60,6 - - - - - - - -395 - - 211
TOTAL ACTIFS

FINANCIERS A

LA JUSTE VALEUR 24 374,6 2 965,9 -636,2 883 -27484 -10054 -22,6 -68,7 15,9 0,5 - 22963,8

Immobilier
de placement
en juste valeur -

Immobilier
de placement
au colt amorti -

TOTAL
IMMOBILIER
DE PLACEMENT -

Passifs financiers -

TOTAL PASSIFS
FINANCIERS -
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31/12/2022
Impact Impact
des des Réévalua-
Valeur Transfert cessions cessions tionala Réévalua-
comp- Transfert endehors detitres de titres juste tionala ) Valeur
. table dans la dela alaJuste alaJuste valeur par Juste Ecarts Autres comp-

(en millions douver- Acqui- , catégorie 3 catégorie 3 Valeur par  Valeur capitaux Valeur par Dépré- de con- mouve- table de
d'euros) ture sition Echéance (entrées) (sorties) résultat parOCl propres résultat ciation version ments cloture
Instruments
alajuste valeur
par résultat 180899 49558 -15669 1656 -9862 -11517 - - 510.1 - 11 34,6 20 0522
Instruments a
la juste valeur par
Capitaux Propres 27006 28830 -169.8 2443 -1083 - -541 -12134 - 01 - -206 42618
Instruments dérives 216 - - - - - - - 39,0 - - - 60,6
TOTAL ACTIFS
FINANCIERS A
LAJUSTE VALEUR 208120 78388 -1736,7 4099 -10945 -11517 -54,1 -12134 5491 01 11 14,0 243746

Immobilier
de placement
en juste valeur - - - - -

Immobilier
de placement
au colt amorti - - - - -

TOTAL
IMMOBILIER
DE PLACEMENT - - - - -

Passifs financiers

TOTAL PASSIFS
FINANCIERS 0,6 - - - -

-0,6 - - - -

7.6

CNP Assurances et ses filiales effectuent 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
décomptabilisés car le Groupe garde la quasi-totalité des
risques et avantages qui leur sont attacheés.

Titres mis en pension et titres prétés

montant encaissé, représentatif de la dette a légard du
cessionnaire, est enregistré au passif du bilan dans la rubrique
« Dettes d'exploitation représentees par des titres ».

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

Les titres sont donc maintenus au bilan (dans leur catégorie marges effectués pour garantir la valeur des titres cédés.

comptable dorigine et valorises en conséquence) et le

Pour chaque catégorie d'actifs et par intention de gestion, le détail de la valeur comptable des titres mis en pension se présente de
la maniere suivante :

Valeur nette des titres

Valeur nette des titres prétés

mis en pension

31/12/2023 31/12/2022 31/12/2023

18 256.3

(en millions d'euros) 31/12/2022

Actifs a la juste valeur par autres elements
du résultat global

18 370.,8

8589,0 78372

7.7

Un dérivé est un instrument financier, ou un autre contrat
entrant dans le champ d'application de la norme IFRS 9, qui
présente les trois caractéristiques suivantes :

Instruments dérives

(b) il ne requiert aucun placement net initial ou un placement
net initial inférieur a celui qui serait necessaire pour
d'autres types de contrats dont on pourrait attendre des
réactions similaires aux évolutions des conditions du
marche ;

(a) 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 crédit ou d'un indice de credit,
ou d'une autre variable (le « sous-jacent ») ;

(c) il estreglé 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 désigné comme tel et efficace.
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Les dérivés incorporés dans des contrats hotes sont separes
et comptabilises comme des deérivés lorsque les trois
conditions suivantes sont réunies :

e les caractéristiques économiques et les risques du dérive
incorporé ne sont pas étroitement lies aux caracteristiques
economiques et aux risques du contrat héte ;

e un instrument autonome comportant les mémes conditions
que le dérivé incorporé répondrait a la définition d'un
dérivé ;

Etats financiers
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® le contrat composé n'est pas évalué a la juste valeur avec
comptabilisation des variations de juste valeur par le biais
du compte de resultat.

Si CNP Assurances et ses filiales se trouvent dans lincapacité
d'évaluer séparement un dérivé incorporé qui devrait étre
sépare, il comptabilise lintégralité du contrat composé
comme un actif ou un passif financier a la juste valeur par
resultat.

L'analyse détaillee des justes valeurs positives et justes valeurs negatives des instruments derives, et ce par tranche d'échéance,

se présente comme suit :

31/12/2023

Inférieur alan Entrelet5ans

Entre 6 et 10 ans Entre 11 et 15 ans

(en millions
d'euros) JV - JV + JV - JV +
Swap 07 -620 228 -1904 593 -1945 205 -111 314 -821 1346 -540,0
Cap/floor 50 - 8735 - 4291 - 9,0 - - -03 13166 -0.3
Equity 36,9 -918 1777 -182,0 12,5 -21 - - - - 2271 -2759
TOTAL DES
DERIVES 426 -1538 1074,0 -3723 5009 -196,7 29,5 -111 314 -823 16784 -816,2
31/12/2022
. Inférieur alan Entrelet5ans Entre6etlOans Entrelletl5ans 215 ans Total
(en millions
d‘euros) JV + JV - JV+ JV - JV+ JV - JV+ JV - JV+ JV - JV+ JV -
Swap 39 -2469 171 -2934 1253 -2028 19,6 -189 69,3 -830 2351 -8450
Cap/floor 75 -4672 24792 -199 3118 - 172,2 - - -03 29706 -4874
Equity 1541 -10.2 476,9 -246,3 12,8 - 18 - - - 6456 -256,5
TOTAL DES
DERIVES 1654 -7243 29732 -559,6 449,8 -202,8 193,6 -18,9 69,3 -83,2 38513 -1588,9
7.8 Comptabilité de couverture

IFRS 9 offre la possibilité de différer lapplication des
nouvelles dispositions relatives a la comptabilité de
couverture. Le Groupe a cependant decide d'appliquer les
dispositions relatives a la microcouverture dIFRS 9 a
compter du 1*" janvier 2023. Concernant la macrocouverture,
les dispositions de L'Union européenne relatives a la
couverture de juste valeur d'un portefeuille d'éléments de
taux d'intérét continuent a s'appliquer.

La comptabilité de couverture constitue un mode dérogatoire
d'enregistrement comptable dont l'objectif est de neutraliser
limpact de la volatilité du dérive sur le résultat. Elle s'applique
a une relation de couverture qui est un lien entre

e un eléement couvert (ex.: un emprunt) ;

e un risque (ex.: le risque de taux) ;

e un instrument de couverture (ex. : un swap, un cap).
Elle comprend trois traitements comptables differents :

e la couverture de juste valeur (« fair value hedge »)

e la couverture de flux de trésorerie (« cashflow hedge »)

e la couverture d'un investissement net a l'étranger (« net
Investment hedge »).

Pour qualifier un instrument financier de dériveé de couverture,
le Groupe doit documenter la relation de couverture des sa
mise en place (stratégie de couverture, designation du risque
couvert, de l'élément couvert, de linstrument de couverture,
methode d'évaluation de l'efficacité). L'efficacite est appreciee
a la mise en place de la couverture et tant qu'elle est en vie, a
chaque arréte.

IFRS 9 introduit de nouvelles dispositions en matiere de
comptabilité de couverture, qui s'appuient davantage sur des
principes et refletent mieux le lien étroit entre la comptabilite
de couverture et la gestion des risques. IFRS 9 introduit
une « approche du colt de couverture », applicable
rétroactivement a partir du 1 janvier 2023. Il permet de
réduire la volatilité du compte de résultat lorsqu'une partie
d'un dérive (par exemple, la valeur intrinseque d'un contrat
d'option ou les variations de léelément au comptant d'un
contrat a terme) est désignée en tant quiinstrument de
couverture.

Par ailleurs, le traitement du « cross-currency basis » en coUt
de la couverture est une option offerte par la norme IFRS 9 (il
s'agit d'une obligation dans le cas de la valeur temps d'une
option si lentité documente sa relation de couverture
uniquement sur la valeur intrinseque de l'option).
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CNP Assurances et ses filiales ont un recours limité a la
comptabilité de couverture. CNP Assurances SA pratique
uniquement la couverture de flux de trésorerie dans le cadre
de ses activités et couvre essentiellement les risques de
change portés par les émissions de titres obligataires libellés
en devises.

Couverture de flux de trésorerie

La couverture de flux de trésorerie sert a couvrir l'exposition
aux variations des flux de trésorerie d'actifs ou de passifs
financiers, d'engagements fermes ou de transactions futures
hautement probables. Elle est notamment utilisee pour couvrir
le risque de variabilité des flux de trésorerie futurs des actifs
et passifs libellés en devises.

La part efficace des variations de juste valeur de linstrument
financier dérivé est inscrite dans une ligne spécifique des
capitaux propres (réserve de couverture des flux de trésorerie)
tandis que la part inefficace est rapportée au résultat en
« Gains ou pertes nets sur instruments financiers a la juste
valeur par résultat ».

CNP Assurances documente a lorigine la relation de
couverture, ses objectifs et sa stratégie en termes de gestion
des risques. CNP Assurances formalise eégalement l'efficacité
de la couverture, des sa mise en place et sur la durée de la
couverture, en démontrant lefficacité rétrospective et
prospective de la relation de couverture.

Les évolutions introduites par la norme IFRS 9 n'ont pas
genere deffet significatif sur les relations de couverture
existantes sous IAS 39. Le cross-currency basis des deux
couvertures de change détaillées ci-dessous a été exclu de la
relation de couverture et ont été constatées en resultat au
titre du coUt de la couverture.

La comptabilite 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
part inefficace est immediatement comptabilise dans le
compte de resultat. Les montants accumulés de gain ou de
perte en capitaux propres sont recyclés dans le compte de
résultat sur la période durant laquelle l'élement couvert
affecte le resultat. Quand linstrument de couverture arrive a
écheance ou est vendu, ou bien lorsque la couverture ne
remplit plus les criteres de la comptabilité de couverture, le
gain ou la perte cumulé enregistre dans les capitaux propres
est comptabilise en resultat immediatement ou au fur et a
mesure de la realisation de la transaction initialement
couverte le cas echéant.

La juste valeur du derive désigneé comme instrument de
couverture est présentée ci-dessous :

Réserve de couverture de flux de trésorerie au 31 décembre 2023

Recyclage en résultat

Variation de la réserve

(en millions d'euros) Notionnel sur la période sur la période  Impéts différés
Instruments dérives de change 1086,0 -747 391 9,2
Instruments dérives de taux d'interéts - - -10.6 -
TOTAL 1086,0 -74,7 28,5 9,2

Réserve de couverture de flux de trésorerie au 31 décembre 2022

Variation de la réserve

Recyclage en résultat

(en millions d'euros) Notionnel sur la période sur la période  Impéts différés
Instruments dérivés de change 11251 103,3 -656 -99
Instruments dérives de taux d'interéts - 751 - -
TOTAL 11251 178,4 - 65,6 -9,9

Deux types d'instruments dérivés de couverture sont utilisés
par le Groupe et font partie des instruments désignés comme
tels par CNP Assurances.

a) Les swaps de devises

Les instruments dérivés de couverture correspondent a deux
swaps de devises visant a se prémunir de limpact des
fluctuations de change :

e sur le paiement annuel des coupons de deux émissions
subordonnées libellées en devise étrangere (dollars
ameéricains uniquement) ;

e sur le nominal de chaque titre émis, au moment de
l'émission et au moment du remboursement ;
Les opérations concernées sont les suivantes :

e la premiere opeération porte sur des titres subordonnes
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 ameéricain et l'euro;
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e la deuxieme opération porte sur des titres subordonnées
libellés en dollar américain 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 américain et l'euro.

Ces instruments dérives sont comptabilisés selon les principes
de la comptabilite de couverture de flux de trésorerie decrit
ci-dessus : au 31 décembre 2023 comme au 31 décembre
2022, aucune inefficacité n'a été constatée et comptabilisée
en résultat. Les ecarts de basis spread dans les relations de
couverture sont juges non significatifs.

b) Swaps de taux

Les instruments dérivés de taux d'intérét correspondent a un
swap de taux visant a minimiser la volatiliteé des charges
financieres concernant le paiement d'intéréts d'une dette long
terme. L'opération concernée porte sur une dette long terme
souscrite en 2022 et permet de couvrir les flux d'intéréts
jusqu'au 30 septembre 2032 contre le risque de taux.
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7.9 Réconciliation ouverture/cléture des placements

7.9.1 Au 31décembre 2023

Dotationsaux  Reprises de

Valeur Variation provisions provisions . Valeur
(en millions comptable . de juste pour pour Variation de Ecart de comptable
d'euros) ouverture Entrée valeur dépréciations dépréciations  périmétre conversion Autres cléture
Actifs a
la juste valeur
par résultat 1920949 1736503 -1713378 79349 34,0 12070 -11314 2024518
Actifs a la juste
valeur par OCI 1961933 313575 -390723 99363 -2821 2878 25 1472 136 1985837
Titres au cout
amorti 98,7 19945 -99 - -27 0.6 - 45 - 20858
Instruments
dérivés 38513 2615 -569 -16049 - - -7726 16784
Immeubles
de placement 6176,0 5676 -2441 -6134 -761 01 8415 10 -00 6652,5
TOTAL 3984142 2078314 -210721,0 15652,9 -360,9 288,5 8779 1359,6 -1890,4 4114521

7.9.2 Au 31décembre 2022

Dotationsaux  Reprises de

Valeur Variation provisions provisions ] Valeur
(en millions comptable . . de juste pour pour Variation de Ecart de comptable
d'euros) ouverture Entrée Sortie valeur dépréciations dépréciations périmétre conversion Autres cléture
Actifs a
la juste valeur
par résultat 2029447 16385277 -1686584 -107018 13441 19773 13364 1920949
Actifs a la juste
valeur par OCI 2355855 486347 -422748 -431365 -15779 17135 -11323 2368 -18558 1961933
Titres au cout
amorti 874 12,0 -90 - -04 01 - 87 -00 987
Instruments
dérivés 14675 74 -1143 25984 -00 - -107.7 38513
Immeubles
de placement 31983 9476 -691 87.9 -03 09 18695 24 1389 6176,0
TOTAL 4432835 2134544 -2111256 -51152,0 -1578,6 17145 20813 22251 -4883 398414,2
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7.10 Classification des actifs par zones géographiques

Les actifs sont ventilés selon la zone geographique de l'entité détentrice. La ventilation des actifs, en fonction du pays dans lequel
linvestissement a ete réalise, est présentee dans la note 25.2.3.3.

7.10.1 Classification géographique des actifs par nature et modéle comptable

au 31 décembre 2023
(en millions d'euros) Groupe France Europe hors France Ameérique latine
Actifs a Obligations 56 2726 225419 52322 28 4985
la Juste Valeur .
par résultat Préts et avances 48452 48452 = 0,0
TCN 129444 129444 - -
Actions et assimiles 72174 6 319.6 681,2 216,6
OPCVM 109 824,9 922173 16 986,4 6211
Parts dans sociétes 8779.8 87721 7.6 -
et fonds immobiliers
Autres 25676 24452 787 43,6
Total 202 451,8 150 085,7 22 986,3 29 379,9
Actifs a la Obligations 1831224 161779,2 18 5484 27947
Juste Valeur Préts of
par Capitaux Propres ' cr> €tavances B B B B
Recyclable TCN - - - -
Total 1831224 161779,2 18 548 4 27947
Actifs a Actions et assimilés 154438 15 374,0 69,8 -
la Juste Valeur Titres d ticinati
par Capitaux Propres lres de pﬁ(; Iclpations 16,0 - 16,0 =
non recyclable non consoudes
Parts dans sociétés
et fonds immobiliers i) ) e )
Autres - - - -
Total 15 461,3 15 374,0 873 -
Titres au cout amorti  Obligations 20803 19847 = 95,6
Préts et avances 55 12 43 -
TCN - - - -
Total 20858 1985,9 43 95,6
Instruments dérivés  Instruments derives actifs 16784 16572 212 =
Instruments déerives passifs -816.2 - 816,2 = =
Total 862,2 8410 212 -
Immeubles Immeubles de placement 63316 62791 323 202
de placement en juste valeur
Immeybles dg placement 320.8 320.8 ) )
au cout amorti
Total 6 652,5 6599,9 323 20,2
TOTAL 410 635,9 336 665,8 41679,7 322904
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7.10.2 Exposition aux dettes souveraines au 31 décembre 2023

(en millions d'euros)

France (y compris

Actifs

financiers

EYEWAY
par OCI

Titres au
cout amorti
(hors préts et
créances)

Actifs a la
juste valeur
par résultat

Total
Expositions
directes

Etats financiers
Comptes consolides 2023

Total
Exposition
directes et
indirectes @

Prises en
pension

Exposition
en%

DOM-TOM) 57 662,0 2965 21272 60 085,8 1053,0 611388 43,6 %
Brésil 27947 95,6 26 379,1 29 2694 - 29 2694 20,9 %
ltalie 12 380,7 304 364,6 127757 - 127757 91%
Espagne 9926,8 38,6 98,0 10 0634 - 10 0634 72%
Belgique 57219 130.2 2773 61295 1210,7 73402 52%
Allemagne 48264 125,8 2801 52324 5512 57835 41%
Autriche 759,7 20,7 19,2 7996 - 7996 06 %
Portugal 6324 - 65,7 698,0 100,0 798,0 06 %
Canada 416,2 - 0.6 416,8 - 416.8 03%
Pologne 2281 - 250 2532 - 2532 02%
Royaume-Uni - - 10 10 2081 2092 01%
Roumanie 1419 - 05 1424 - 142 .4 01%
Pays-Bas 1212 - 51 126,3 - 126,3 01%
Luxembourg 1010 10,3 14 112,6 - 112.6 01%
Mexique 1075 - 0.8 108,3 - 108,3 01%
Irlande 729 - 81 810 - 810 01%
Grece - 9.6 03 9.8 - 9.8 00%
Autres @ 91642 3281 904,6 10 397,0 - 10 397,0 74 %
TOTAL DES DETTES

SOUVERAINES 105 363,7 10859 30558,6 137 008,1 3123,0 1401311 100,0 %

(1) Expositions directes : juste valeur ou valeur brute comptable des expositions
(2) Expositions directes et indirectes . expositions directes auxquelles s'ajoutent les expositions indirectes a travers les prises en pension, les achats

a terme et horsbilan du Groupe
(3)  Principalement constitué de titres supranationaux

Les dettes souveraines incluent les obligations emises par des
organismes publics bénéficiant de la garantie de L'Etat ou
détenus par 'Etat.

Au 31 decembre 2023, lexposition directe totale de
CNP Assurances et ses filiales aux dettes souveraines,
déterminée en valeur comptable, s'éléve a 137,0 Md€ dont

plus de 80 % portent sur des actifs a la juste valeur par OCI. Il
est a noter que cette exposition est determinée a partir des
valeurs dactifs et avant détermination des intéréts
minoritaires.

Avec les prises en pension, l'exposition globale s'éleve a
140,1 Md€.
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7.10.3 Classification géographique des actifs par nature et modéle comptable

au 31 décembre 2022
(en millions d'euros) Groupe France Europe hors France = Amérique latine
Actifs a la Juste Obligations 48 429,9 198771 51419 23410,9
Valeurparrésultat o i et avances 53562 53561 - 0,0
TCN 10 0154 10 0154 - -
Actions et assimiles 7085,2 5968,9 873,6 242,7
OPCVM 107 361,1 901941 171671 -
Co e o osz4  109ss :
Autres 29238 21511 2782 4945
Total 192 094,9 144 478,5 23468,3 241481
Actifs a la Juste Obligations 180 186,1 160 199,2 17 263,7 27232
Valeur par Capitaux Préts et avances ) ) ) )
Propres Recyclable
TCN 119,7 119,7 - -
Total 180 305,9 160 318,9 17 263,7 27232
Actifs a la Juste Actions et assimilés 15 885,9 158741 11,8 -
\F{?ctil:é.f zﬁapitaux Titres de pgrticipations ) ) ) )
recyclable non consolides
ctfonds rmbilers 15 : 15 :
Autres - - - -
Total 15 887,4 15874,1 133 -
Titres au coat amorti  Obligations 93,2 7.0 - 86.2
Préts et avances 55 12 43 -
TCN - - - -
Total 98,7 8.2 43 86,2
Instruments dérivés  Instruments dérives actifs 38513 37905 60,8 -
Instruments dérives passifs -1588,9 -1588,9 - -
Total 22624 22017 60,8 -
[pestles gepacemen : :
Total 6176,0 6102,6 54,6 18,9
TOTAL 396 825,3 328 984,0 40 865,0 26 976,3
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4

7.10.4 Exposition aux dettes souveraines au 31 décembre 2022

Actifs Titres au Total
financiers cout amorti Actifs a la Total Exposition

alaJV (horsprétset  justevaleur Expositions Prises en directes et Exposition
(en millions d'euros) par OCI créances) par résultat directes @ pension indirectes ? en%
France (y compris
DOM-TOM) 63 0765 - 36924 66 768,9 11478 679167 50,0 %
Brésil 27232 86,2 19314,8 221242 - 221242 16,3 %
Italie 130431 - 4027 13 445,8 - 13 445,8 99%
Espagne 93745 - 92,6 94671 - 94671 7.0%
Belgique 50482 - 2462 52944 14493 67437 50%
Allemagne 43136 - 4267 47403 - 47403 35%
Portugal 658,8 - 754 7341 5945 13286 10 %
Autriche 7745 - 495 8241 - 8241 0.6 %
Royaume-Uni - - 15 15 5822 583,6 04%
Canada 4230 - 09 4238 - 4238 03%
Irlande 67.6 - 7.0 745 1827 2572 02%
Pologne 214,9 - 23,2 2381 - 2381 02%
Pays-Bas 122,9 - 80,2 2032 - 2032 01%
Roumanie 124,2 - 07 124,9 - 124,9 01%
Mexique 101,0 - 12 102,2 - 102,2 01%
Chypre 36,3 - 52,0 883 - 88,3 01%
Grece - 7.0 04 74 - 74 00%
Autres © 61370 - 963,7 71007 - 71007 52%
TOTAL DES DETTES
SOUVERAINES 106 239,2 93,2 254311 131763,5 3956,4 135719,9 100,0 %

(1) Expositions directes : juste valeur ou valeur brute comptable des expositions
(2) Expositions directes et indirectes . expositions directes auxquelles s'ajoutent les expositions indirectes & travers les prises en pension, les achats a

terme et horsbilan du Groupe
(3)  Principalement constitué de titres supranationaux

Les dettes souveraines incluent les obligations émises par des
organismes publics bénéficiant de la garantie de lEtat ou
détenus par l'Etat.

Au 31 déecembre 2022, lexposition directe totale de
CNP Assurances et ses filiales aux dettes souveraines,
déterminée en valeur comptable, s'éleve a 131,8 Md€ dont

711 Opérations en devises

Au niveau de chaque entité au sein de CNP Assurances et ses
filiales, les opérations en devises étrangeres 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 préecedent.

Les éléements monétaires du bilan (hors actifs financiers
classes en titres disponibles a la vente) sont réevalués au
cours de cléture a chaque arréte comptable. Les écarts de
reevaluation correspondants sont enregistrés au compte de
résultat, a moins que la comptabilité de couverture ne soit
appliquée selon les dispositions presentées en 7.8 ci-dessus.

Les actifs et les passifs non monétaires libellés en devises et
évalués au coult sont convertis en euros en utilisant le cours
de change a la date de la transaction. Ceux qui sont évalues a

pres de 80 % portent sur des actifs a la juste valeur par OCI. Il
est a noter que cette exposition est déterminée a partir des
valeurs dactifs et avant détermination des intéréts
minoritaires.

Avec les prises en pension, l'exposition globale s'éleve a
1357 Md€.

la juste valeur sont convertis en utilisant les cours de change
de la date a laquelle cette juste valeur a été déterminée.
Lorsqu'un gain ou perte sur un élément non monétaire est
comptabilise directement dans les capitaux propres, par
exemple lorsque lactif non monétaire est classé 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 elément non monetaire est comptabilisé
en résultat, l'écart de change résultant de la conversion de cet
element est egalement comptabilise en resultat.

Les actifs et passifs monétaires libellés dans des devises
autres que la devise fonctionnelle des entités du Groupe et
qui ne sont pas couverts par des derives de change
représentent au 31 décembre 2023 comme en 2022 moins de
0,5 % de l'actif et du passif consolidés.
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NOTE 8 Actifs et passifs relatifs aux contrats

8.1 Principes et méthodes comptables IFRS 17 Contrats d'assurance

8.1.1 Contrats d'assurance

La norme IFRS 17 « Contrats d'assurance » a été publiee le
18 mai 2017, amendée en date du 25 juin 2020 et adoptée en
date du 19 novembre 2021 par l'Union europeenne (UE).

Elle prescrit les principes du traitement comptable,
d'évaluation et de présentation des contrats d'assurance qui
entrent dans son champ d'application a compter du 1* janvier
2023 (avec exercice comparatif obligatoire en 2022).

La norme IFRS 17 s'applique :
(i) aux contrats d'assurance et de réassurance emis ;

(i) aux contrats de réassurance detenus comportant un risque
d'assurance significatif ;

(i) ainsi qu'aux contrats d'investissement émis avec un element
de participation discrétionnaire.

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

(i) certains deérives incorporés qui se verront appliques IFRS 9 ;
(i) les composantes d'investissement distinctes ;

(i) les obligations de performance autres, telles que l'obligation
de fournir un service ou un produit non-assurantiel ;

(iv) les biens ou services distincts autres que des services prévus

au contrat d'assurance seront comptabilisés selon IFRS 15.

Les autres composantes restantes du contrat hote rentrent
dans le champs d'application d'IFRS 17, y compris les dérives
incorporés ou composantes d'investissement qui n'auront
pas eté seépares. CNP Assurances separe la composante
investissement des contrats d'assurance deés lors qu'elle
beénéficie d'un droit unilatéral de :

e modifier le tarif du contrat ; ou
e modifier le niveau des engagements.

Par conséquent, ces composantes font lobjet d'une
comptabilisation distincte en fonction des normes qui leur
sont applicables.

Ainsi, pour CNP Assurances, les contrats dont les principes de
comptabilisation et d'évaluation relevent de la norme
IFRS 17 incluent :

1. les contrats d'assurance comportant un transfert de risque
significatif a lassureur. Cette catégorie recouvre les
contrats de préevoyance, retraite, dommages aux biens et
les contrats d'épargne en unités de compte avec garantie
plancher ;

2. les contrats financiers émis comportant un élément de
participation aux bénéfices (PB) discrétionnaire : contrats
en euros avec participation aux bénéfices discrétionnaire,
contrats en unités de compte comportant des supports en
euros avec participation aux bénéfices discrétionnaire.

Les contrats financiers relevant de la norme IFRS 9
correspondent aux contrats d'investissement sans participation
aux bénéfices discrétionnaire : contrats d'épargne en unités de
compte sans support euros et sans garantie plancher.

Les contrats qui ne répondent pas a la définition d'un contrat
d'assurance et qui ne sont pas non plus des contrats financiers
relevent :

e soit de la norme IFRS 15 s'ils correspondent a une
prestation de services ;

e soit de la norme IAS 19 pour les contrats souscrits dans le
cadre d'un engagement social de CNP Assurances et ses
filiales envers ses salaries.

8.12 L'agrégation des contrats en groupes de contrats

La norme IFRS 17 introduit la notion de granularité pour
l'évaluation des passifs des contrats d'assurance. Les contrats
d'assurance sont regroupes de la maniere suivante :

e en premier lieu, définition d'un portefeuille de contrats
constituant un groupe de contrats gerés ensemble et
soumis a des risques similaires ;

e en second lieu, le portefeuille est divisé en trois groupes
comptables lors de la souscription pour le calcul et le suivi
de la marge sur services contractuels (CSM).

Ainsi, conformément au paragraphe 16 de la norme IFRS 17,
CNP Assurances et ses filiales divisent ses portefeuilles de
contrats d'assurance émis, pour définir les trois groupes de
profitabilité suivants :

1. les groupes de contrats onereux a leur premiere
comptabilisation ;

2. les groupes de contrats profitables a leur premiere
comptabilisation avec possibilité significative de devenir
onéreux au cours de la vie du groupe de contrats ;

3. les groupes des autres contrats du portefeuille.

La profitabilité des contrats est testée a linitiation du contrat
pour la constitution des groupes de contrats.

La norme n'impose pas lordre dans lequel appliquer ces
critéeres pour la création des groupes de contrats.
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CNP Assurances détermine le groupe et le modéle comptable
d'un contrat lors de sa comptabilisation initiale. Il n'est pas
possible de modifier le groupe de contrats, ou le modele
comptable, sauf lorsqu'il y a modification du contrat au sens
du paragraphe 72 de la norme, c'est-a-dire lorsque les
modalités d'un contrat d'assurance sont modifiees, par
exemple en raison d'un accord entre les parties au contrat ou
d'un changement dans la réglementation.

Des lors quun groupe de contrats est onéreux,
CNP Assurances comptabilise immediatement une perte
en résultat. La composante de perte est suivie extra-
comptablement jusqu'a décomptabilisation du contrat ou
jusqu'a ce que le contrat redevienne profitable.

Un contrat dassurance est décomptabilise par CNP Assurances
lorsque :

(i) le contrat dassurance est éteint, c'est-a-dire lorsque
lobligation qui y est precisee expire ou quelle est
acquittée ou résiliee ; ou que

(il les modifications apportées au contrat entrainent
sa décomptabilisation, c'est-a-dire lorsque les termes d'un
contrat d'assurance sont modifiés et que ce changement
entraine la décomptabilisation du contrat initial et la
comptabilisation du nouveau contrat modifie.
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8.1.3 Frontiere des contrats et estimation du Best Estimate (BE)

IFRS 17 indique qu'une entité doit inclure dans l'évaluation
d’'un groupe de contrats d'assurance tous les flux de trésorerie
futurs dans le périmetre de chaque contrat du groupe.
CNP Assurances peut estimer les flux de trésorerie futurs a un
niveau d'agregation plus élevé, puis affecter les flux a des
groupes de contrats individuels.

Les estimations des flux de trésorerie futurs integrent, de
maniere impartiale, toutes les informations raisonnables et
justifiables disponibles sur le montant, l'echéancier et
lincertitude des flux de trésorerie futurs.

CNP Assurances doit estimer la valeur attendue (c'est-a-dire
la moyenne pondérée par les probabilites) de l'ensemble des
résultats possibles.

Les estimations de flux de tresorerie futurs :

(@) integrent avec objectivite l'ensemble des informations
raisonnables et justifiables qu'il est possible d'obtenir sans
cout ou effort excessif sur le montant, l'échéancier et
lincertitude des flux de trésorerie futurs. L'espérance

mathématique (c'est-a-dire la moyenne pondérée selon
les probabilites) de léventail complet des résultats
possibles est estimeée ;

(b) refletent le point de vue de CNP Assurances, pour autant
que les estimations des variables de marche pertinentes
cadrent avec les prix de marché observables pour ces
variables ;

(c) sont a jour — les estimations refletent les conditions
existant a la date d'évaluation, notamment les hypotheses
a cette date quant a l'avenir ;

(d) sont explicites.

L'évaluation economique utilisée s'appuie sur la moyenne de
nombreuses trajectoires économiques. Pour assurer la
pertinence de ces estimations, CNP Assurances tient compte
des actions entreprises par le management ainsi que par ses
partenaires y compris dans des conditions de marchés
eloignées de la situation actuelle.

8.14 Utilisation du carve-out européen sur les cohortes annuelles

A ladoption de la norme en date du 19 novembre 2021,
l'Union européenne a prévu une exemption facultative de
l'application de l'exigence de cohortes annuelles définie au
paragraphe 22 de la norme. CNP Assurances a pris l'option
d'utiliser cette exemption afin de mieux retranscrire la réalité
économique des contrats d'assurance qu'elle emet et de
permettre le regroupement des contrats émis a plus d'une
annee d'intervalle au sein d'un méme groupe de contrats.

L'exigence de cohortes annuelles n'est pas appliquée par
CNP Assurances aux groupes de contrats presentant les
criteres suivants introduits par 'Union européenne :

(@) groupes de contrats d'assurance avec éléements de
participation directe ou gro