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Le présent rapport sur la solvabilité et la situation financière (Solvency and Financial Condition Report ou SFCR), 
à destination du public, est établi en application des articles 51 à 56 et 256 de la directive 2009/138/CE du 
parlement européen et du conseil du 25 novembre 2009 et des mesures d’exécution publiées sous forme de 
règlement le 17 janvier 2015.

Ce rapport présente les informations visées aux articles 292 à 298 et 359 à 371 du règlement délégué. Il respecte 
la structure prévue à l’annexe 20 du règlement.

Ce rapport présente CNP Assurances dans une vision groupe, c’est-à-dire en consolidant l’activité de               
CNP Assurances SA et de ses principales filiales en France et hors de France. Dans la suite du document et sauf 
mention contraire, « CNP Assurances », « le Groupe » ou « le groupe CNP Assurances » désignent le groupe
CNP Assurances.

Il concerne la période de référence du 1er janvier 2017 au 31 décembre 2017.

Ce rapport est composé d’une synthèse, de cinq sections (activités et résultats, système de gouvernance, profil 
de risque, valorisation à des fins de solvabilité, gestion du capital) et en annexe d’états de reporting quantitatifs.

Ce rapport, relatif à l’exercice 2017, a été approuvé par le conseil d’administration de CNP Assurances lors de la 
séance du 27 avril 2018.

Il est par ailleurs communiqué à l’autorité de contrôle prudentiel et de résolution (ACPR).
Un glossaire en fin de document présente l’ensemble des termes utiles à la lecture du rapport.

Introduction
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Synthèse 
Assureur, coassureur et réassureur, CNP Assurances met à disposition de ses clients et de ses partenaires son 
expertise unique dans le domaine de la protection et de l’épargne. Dotée d’un modèle d’affaires 
multipartenarial et multicanal, ses solutions sont distribuées en Europe et en Amérique latine par de nombreux 
partenaires bancaires et de l’économie sociale.  

CNP Assurances est le premier assureur de personne en France1 et le quatrième assureur brésilien2. 

 
Chiffres clés 

2017 2016 Variation 

Chiffre d’affaires IFRS 32 127 M€  31 536 M€ +2% 

Produit net d’assurance3  3 048 M€ 2 782 M€ 10% 

Valeur des affaires nouvelles4  782 M€ 436 M€ +77% 

Produits et charges générés par les 
investissements5 

8 583 M€ 8 716 M€ -2% 

Provisions techniques brutes de cession de 
réassurance6  361,2 Md€ 361,9 Md€ -0% 

Fonds propres éligibles à la couverture du SCR 26,1 Md€ 23,7 Md€ +10% 

SCR 13,7 Md€ 13,4 Md€ +2% 

Taux de couverture du SCR 190% 177% +13 pts 

Fonds propres éligibles à la couverture du MCR 22,6 Md€ 20,0 Md€ +13% 

MCR 7 Md€ 6,7 Md€ +4% 

Taux de couverture du MCR 324% 300% +24 pts 

 

Activité et résultats 

CNP Assurances enregistre des résultats 2017 très satisfaisants. L’amélioration significative du mix produits 
conjuguée à une maîtrise des coûts se traduit par une forte hausse du résultat net (hausse de 7,0 %, pour s’établir à 
1 285 M€). CNP Assurances aborde 2018 avec confiance du fait de l’amélioration de l’environnement macro-
économique, de la montée en puissance des nouveaux partenariats et des initiatives digitales. 

CNP Assurances accentue son mouvement de diversification stratégique, que ce soit à travers l’évolution de ses 
partenariats, de celle de son mix produits ou à travers son développement en Europe et en Amérique latine. 

                                                         
1 Données 2016, FFA, juin 2017 
2 Source SUSEP (Autorité de contrôle brésilienne de Caixa Seguradora), décembre 2017 
3 Sur la base des comptes consolidés IFRS 
4 Sur la base de la valorisation MCEV© 
5 Sur base du QRT S.09 « Informations sur les revenus/gains et pertes enregistrés durant la période de référence » 
6 Sur la base de la valorisation Solvabilité 2 
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L’évolution de la structure de la collecte, désormais axée sur la prévoyance/protection et en épargne sur les unités 
de compte, se poursuit résolument. 

Le chiffre d’affaires du groupe CNP Assurances en normes IFRS est en hausse de 1,9 % en 2017 et atteint 32,1 Md€ 
au 31/12/2017, dont 77% en épargne/retraite et 23% en prévoyance/protection. 

L’année 2017 notamment est marquée par : 

■ le renouvellement du partenariat de CNP Assurances avec Unicredit dans le domaine de l’assurance de 
personnes en Italie à compter du 1er janvier 2018. Le partenariat est conclu pour 7 ans. 

■ la conclusion fin septembre 2017 d’un protocole d’accord non engageant avec Caixa Seguridade prévoyant les 
modalités d’un nouvel accord de distribution exclusif au Brésil à compter du 1er janvier 2018. 

 

Système de gouvernance 

Les instances de gouvernance de CNP Assurances sont formées du conseil d’administration (qui détermine les 
orientations de la société et veille à sa mise en œuvre), la direction générale et le comité exécutif (qui associe trois 
directeurs généraux adjoints et dix hauts cadres dirigeants). 

Le conseil d’administration du 13 avril 2017 a renouvelé le mandat des dirigeants mandataires sociaux Jean-Paul 
Faugère et Frédéric Lavenir dans leurs responsabilités respectives de président du conseil d’administration et de 
directeur général de CNP Assurances. 

Les responsables des quatre fonctions clés groupe CNP Assurances (gestion des risques, conformité, actuariat et 
audit interne) sont rattachées au directeur général. 

CNP Assurances s’inscrit dans une démarche d’amélioration continue de son dispositif d’ensemble de gestion des 
risques et de contrôle interne, en coopération avec ses réseaux partenaires et considère que ce dispositif est adapté 
à son modèle d’affaires. 

 

Profil de risques 

Le profil de risque du groupe CNP Assurances se caractérise par la prédominance des risques de marché, le capital 
de solvabilité requis des risques de marché représentant plus de la moitié de la somme des capitaux de solvabilité 
requis par risque. Compte tenu de la variété de ses produits et en particulier avec le poids des produits de 
prévoyance/protection au Brésil, le groupe bénéficie néanmoins d’une diversification importante entre ses risques 
(bénéfice de diversification estimé à 26%). 

Bien qu’une légère tendance à la hausse des taux soit observée, l’année 2017 marque la persistance d’un 
environnement de taux bas. Dans ce contexte, l’exposition Groupe à la persistance des taux bas augmente et a 
amené le Groupe à poursuivre une stratégie d’investissement prudente sur un marché obligataire jugé cher. Ainsi, la 
part des produits de taux au sein du bilan est en légère décroissance avec un renforcement de la trésorerie. 

Concernant l’assurance emprunteur en France, l’année 2017 a été l’occasion d’une préparation à l’entrée en vigueur 
en 2018 du droit à la résiliation annuelle. En effet, cette évolution réglementaire pourrait engendrer des 
modifications en profondeur du profil de distribution sur le marché de l’assurance emprunteur en France et a 
amené CNP Assurances à réaliser des ajustements de son offre et à mettre en place un dispositif de surveillance 
adapté pour les contrats en stock. 
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Valorisation des actifs et des passifs 

La valorisation des actifs et des passifs du bilan prudentiel du Groupe est encadrée par une politique de valorisation 
et une politique de provisionnement validées par le conseil d’administration. Les principales méthodes et 
hypothèses retenues sont présentées dans la section D.  

A l’actif, cette valorisation s’appuie dès que cela est pertinent sur la valorisation réalisée dans le cadre de la 
constitution du bilan IFRS, bilan qui fait l’objet d’un audit annuel par les commissaires aux comptes du groupe 
CNP Assurances. 

 Les provisions techniques Solvabilité 2 du groupe CNP Assurances, brutes de cession en réassurance, s’élèvent à 
361 Md€ au 31 décembre 2017. 

 

Taux de couverture du capital de solvabilité requis (solvency capital requirement ou SCR) et du 
minimum de capital requis (minimum capital requirement ou MCR) 

La gestion du capital est essentielle pour garantir la solvabilité du Groupe. Elle s’inscrit en conséquence dans le cadre 
du processus annuel de planification ORSA et donne lieu à la production chaque année d’un plan moyen terme de 
gestion du capital à 5 ans communiqué au conseil d’administration. 

Les fonds propres Solvabilité 2 éligibles à la couverture du SCR du groupe CNP Assurances, obtenus sur base du 
bilan prudentiel, s’élèvent à 26,1 Md€ au 31 décembre 2017. Ils sont constitués à hauteur de 18,6 Md€ de fonds 
propres de base classés en Tier 1 non restreint (soit des fonds propres de la qualité la plus importante) et de 7,5 Md€ 
de passifs subordonnés (dont une partie bénéficie de la clause de maintien des droits acquis ou grandfathering).  

Le capital de solvabilité requis du groupe CNP Assurances est calculé par application de la formule standard 
Solvabilité 2, sans mesures transitoires et sans mesure d’équivalence prudentielle au Brésil. Il est d’un montant de 
13,7 Md€ au 31 décembre 2017. 

Le taux de couverture Solvabilité 2 du SCR du groupe CNP Assurances s’établit ainsi à 190% au 31 décembre 2017, en 
hausse de 13 points sur l’année, porté notamment par la bonne tenue des marchés financiers et par une 
amélioration du mix produits en faveur des unités de compte. Le calcul du taux de couverture du SCR prend en 
compte la correction pour volatilité prévue à l’article 77 quinquies de la directive Solvabilité 2 et qui a un impact de 
+3 pts au 31 décembre 2017. 

Les fonds propres Solvabilité 2 éligibles à la couverture du MCR du groupe CNP Assurances, obtenus sur base du 
bilan prudentiel, s’élèvent à 22,6 Md€ au 31 décembre 2017. Ils sont constitués à hauteur de 18,6 Md€ également de 
fonds propres de base classés en Tier 1 non restreint (soit des fonds propres de la qualité la plus importante) et de 
4,0 Md€ de passifs subordonnés.  

Le minimum de capital requis du groupe CNP Assurances est de 7 Md€ au 31 décembre 2017. 

Le taux de couverture du MCR groupe s’établit ainsi à 324 % au 31 décembre 2017. 
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pétrole) n’a été que partiellement répercutée par les entreprises. Ceci explique que les niveaux d’inflation soient 
demeurés en dessous des cibles des banques centrales (dans les pays développés) et ont même fortement reculé 
dans les pays émergents (de 6 % à 2,9 % au Brésil en 2017) grâce à la remontée des devises contre dollar. 

Des politiques monétaires toujours expansionnistes en raison de la modération de l’inflation 

Dans un contexte de modération des prix, les banques centrales ont maintenu des politiques monétaires 
expansionnistes (dans le cas de la BCE, banque centrale européenne, et de la BOJ, banque du Japon) ou ont mis en 
place une normalisation lente dans le cas de la FED (réserve fédérale des Etats-Unis) qui, en dépit des hausses de 
taux (75 points de base en 2017) et des réductions de ses achats obligataires, a maintenu un discours très prudent. 
Dans la zone euro, les prévisions d’une inflation durablement inférieure à la cible de 2 % (renforcées par la remontée 
de l’euro) ont conduit la BCE à prolonger de neuf mois (jusqu’en septembre 2018) les achats d’obligations à un 
rythme de 30 milliards d’euros par mois tout en maintenant le réinvestissement des tombées (environ 120 milliards 
d’euros en 2018). L’offre nette d’obligations souveraines restera donc négative en 2018. Cette pénurie de papiers a 
pour conséquence une stabilisation voire une compression des primes de crédit sur les dettes périphériques en 
dépit des incertitudes politiques. A l’inverse les banques centrales émergentes ont engagé des politiques de baisse 
des taux, à l’image du Brésil qui a réduit ses taux directeurs de 13,75 % à 7 % sur 2017. 

Le contexte économique a été très porteur avec une croissance en accélération en zone euro (proche de 2,4 %) et au 
Japon (1,7 %), vigoureuse aux US (avec un rythme trimestriel proche de 3 % à partir du 2ème trimestre) et en Chine. 
Surtout les indicateurs avancés (PMI, ISM, Ifo) demeurent proches de leurs sommets et semblent annoncer un début 
d’année 2018 toujours robuste. 

Les meilleures performances depuis 2010 avec une hausse concertée des actions et 
obligations 

Le contexte favorable a soutenu le prix des actifs, principalement des actions. L’indice MSCI Monde progresse de 21 
% tiré par les actions des Etats-Unis (nouveaux records sur les 3 indices de référence : S&P500, Dow Jones, Nasdaq) 
et les actions émergentes (+ 32 %). Les actions européennes ont connu une année plus contrastée (Euro Stoxx 50 : + 
10 % et CAC 40 + 13 %), influencée par les échéances politiques et l’appréciation de l’euro (passé de 1,05 à 1,20 par 
rapport au dollar). Au global les actions ont profité de la forte hausse des résultats des sociétés qui, pour la première 
fois depuis 2010, ont dépassé le consensus des analystes de début d’année. 

Pour autant les marchés obligataires ont résisté en dépit des craintes sur la politique fiscale des Etats-Unis. La 
compression des spreads liée à la recherche de rendement des institutionnels et la stabilité des taux (persistance du 
niveau bas des taux européens avec un taux swap européen dix ans proche de 0,85% et un taux OAT 10 ans proche 
de 0,75 % ; et taux US 10 ans proche de 2,45 %) expliquent ces performances positives : + 5 à 7 % sur le crédit à haut 
rendement, + 10 % sur les dettes émergentes. Plus globalement, les marchés (taux et actions) ont bénéficié d’une 
relative stabilité, illustrée par des niveaux de volatilité extrêmement faibles (VIX, indice de volatilité implicite sur le 
Dow Jones, à 10 % et V2X, indice de volatilité implicite sur l’Euro Stoxx 50, à 12 %), en dépit des échéances politiques 
et des tensions géopolitiques qui ont jalonné l’année. 

Une dépréciation du dollar qui a fortement influencé les performances géographiques 

Au final, la principale surprise de l’année aura été la dépréciation du dollar (- 14 % vs €, -6 % vs yuan chinois), qui a 
déjoué les consensus de début d’année. Cette baisse s’explique par les revers de l’administration Trump sur la mise 
en œuvre des réformes annoncées.  Si cette correction du billet vert n’a pas pesé sur les marchés, elle a en revanche 
entraîné des écarts de performances entre zones, au détriment notamment de l’Europe. A noter en particulier une 
dépréciation de 14% du real brésilien par rapport à l’Euro. 
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6.2. Evénements marquants de CNP Assurances 

CNP Assurances annonce 5 Md€ de nouveaux investissements en faveur de la transition 
énergétique et écologique d’ici 2021 

Pour contribuer à limiter le réchauffement climatique à 2°C à la fin du siècle, CNP Assurances annonce 5 Md€ de 
nouveaux investissements en faveur de la transition énergétique et écologique (TEE) d’ici à fin 2021, adapte sa 
stratégie d’investissement actions en alignant la gestion des portefeuilles sur des indices favorisant la TEE et 
intensifie son engagement de réduction de leur empreinte carbone. 

Signataire du Montréal Carbon Pledge en mai 2015, CNP Assurances s’était, dans la lignée de la COP 21, engagée 
notamment à réduire de 20 % l’empreinte carbone de ses portefeuilles d’actions cotées et à réduire de 20 % la 
consommation d’énergie de son patrimoine immobilier à l’horizon 2020. CNP Assurances, considérant les résultats 
déjà atteints et l’urgence de l’enjeu climat, décide d’intensifier son action en se fixant de nouvelles ambitions. 

CNP Assurances porte à 30 % son objectif de réduction de l’empreinte carbone de son portefeuille actions à horizon 
2021 par rapport à l’année de référence 201410. 

 

Malakoff Médéric et CNP Assurances concluent un accord de distribution et de réassurance 
sur le marché des professionnels indépendants et des particuliers 

Le réseau Amétis de CNP Assurances, fort de 220 conseillers dont 86 certifiés en gestion de patrimoine et protection 
sociale, implantés sur tout le territoire et spécialisés dans la fidélisation des clients par le conseil de proximité et la 
capacité à apporter des solutions de protection, proposera aux clients TNS et dirigeants d’entreprises de Malakoff 
Médéric une approche globale de protection de la personne et du patrimoine. Ce partenariat commercial conforte la 
stratégie multipartenariale de CNP Assurances et ses ambitions de développement en prévoyance et épargne 
patrimoniale sur le marché des professionnels et des particuliers. 

Ce partenariat permettra à Malakoff Médéric, via sa plateforme de vente à distance, d’accroitre son développement 
en santé individuelle et prévoyance obsèques auprès des clients particuliers de CNP Assurances.  

 

CNP Assurances et UniCredit renouvellent leur partenariat en Italie 

CNP Assurances et UniCredit ont procédé au renouvellement de leur partenariat dans le domaine de l’assurance de 
personnes en Italie, au travers de la société CNP UniCredit Vita détenue à 57,5 % par CNP Assurances, 38,8 % par 
UniCredit et 3,7 % par Cardif. Conclu pour sept ans à compter du 1er janvier 2018, ce partenariat se matérialise par 
un pacte d’actionnaires signé entre CNP Assurances, UniCredit et Cardif, et par un accord de distribution entre CNP 
UniCredit Vita et UniCredit. Doté de nouvelles ambitions, ce dernier conforte la présence du groupe CNP Assurances 
en Italie et prévoit la création d’une structure d’animation commerciale dédiée au sein de la filiale commune pour 
développer la commercialisation de contrats d’épargne en unités de compte, de prévoyance individuelle et 
d’assurance emprunteur, en ligne avec la stratégie de réorientation du mix-produits de CNP Assurances. Son 

                                                         
10 CNP Assurances a publié le 22 février 2018, dans son communiqué de presse sur les résultats 2017, l’information selon laquelle elle 
renforce son objectif de réduction de l’empreinte carbone du portefeuille actions à fin 2021 à 0,25 teqCO2/K€ investi contre 0,33 
teqCO2/K€ investi. Ce niveau correspond à un objectif de réduction de 47 % par rapport à 2014, contre l’objectif de réduction défini en 
2017 de 30 % indiqué ici 
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périmètre géographique reste inchangé : il couvre le centre et le sud de l’Italie, la Sardaigne et la Sicile, soit 1 365 
agences et points de vente UniCredit. 

 

La Caisse des Dépôts et CNP Assurances finalisent l’acquisition de 49,9% du capital de RTE 

Suite à l’approbation des autorités compétentes en matière de contrôle des concentrations, la Caisse des Dépôts et 
CNP Assurances ont finalisé l’acquisition d’une participation indirecte de 49,9% du capital de RTE. 

Cet investissement s’inscrit dans la stratégie d’investisseur responsable et de long terme de CNP Assurances avec 
notamment pour objectif d’accompagner la transition énergétique et écologique du pays. 

 

CNP Assurances avec Open CNP à la 5e édition de France Digitale Day 

Pour la deuxième année consécutive, CNP Assurances est partenaire de France Digitale Day. 

Lors de l’édition 2016 du France Digital Day, CNP Assurances avait annoncé une enveloppe de 100 M€ à déployer sur 
cinq ans pour son programme Open CNP. S’inscrivant dans le cadre de la dynamique digitale de CNP Assurances, ce 
programme d’Open Innovation a pour objectif d’accompagner financièrement la croissance de startups innovantes 
tout en développant avec elles des partenariats dans une logique gagnant-gagnant. 

En 2016, Open CNP avait réalisé trois opérations en entrant au capital de :  

■ Lendix, 1ère plateforme française de crowdlending pour les PME ; 

■ H4D, entreprise pionnière en matière de solutions de télémédecine ; 

■ Alan, qui propose aux start-ups et aux PME une complémentaire santé avec souscription directe 100 % en ligne. 

 
En 2017, le programme Open CNP poursuivait l’accompagnement de starts-up en entrant au capital de Stratumn, un 
leader des solutions de réseau sécurisant les processus entre les entreprises et leurs parties-prenantes par la 
technologie blockchain, et très récemment de MyNotary, 1ère plateforme collaborative française de co-construction 
en ligne de contrats immobiliers. 

Open CNP devrait à terme permettre d’accompagner entre 15 et 20 starts-up.  

 

Conclusion d’un protocole d’accord non-engageant avec Caixa Seguridade 

CNP Assurances a annoncé le 29 septembre 2017 la signature d’un protocole d’accord non-engageant avec Caixa 
Seguridade prévoyant les modalités d’un nouvel accord de distribution exclusif au Brésil à compter du 1er janvier 
2018. Ce nouvel accord permettrait à CNP Assurances de sécuriser à très long terme (23 ans) une part importante de 
son activité réalisée dans le réseau de Caixa Econômica Federal.  

Le 4 avril 2018, CNP Assurances a annoncé que, après le changement de direction générale de Caixa Econômica 
Federal, CNP Assurances et Caixa Seguridade avaient convenu de poursuivre et d’achever leurs négociations en vue 
de la conclusion d’un protocole d’accord engageant.  

Les accords actuels demeurent en vigueur. 
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Apport partiel d’actifs par CNP Assurances à Arial CNP Assurances 

AG2R La Mondiale et CNP Assurances ont signé le 15 décembre 2015 un contrat cadre de partenariat dans le 
domaine de l’épargne retraite. Ce partenariat stratégique se matérialise dans le domaine de la retraite 
supplémentaire et des engagements sociaux des entreprises, au sein d’une filiale commune baptisée Arial CNP 
Assurances. Arial CNP Assurances regroupe les équipes, les outils et les portefeuilles d’activité des deux partenaires 
et entend devenir l’acteur de référence de l’épargne retraite entreprise. Les schémas de réassurance mis en place 
par les deux actionnaires d’Arial CNP Assurances, filiale à 60 % d’AG2R La Mondiale et à 40 % de CNP Assurances, 
matérialisent l’engagement des deux Groupes dans le domaine de la retraite supplémentaire et des engagements 
sociaux des entreprises. 

Le contrat cadre de ce partenariat prévoit les principaux volets suivants : 

■ un apport de contrats relatifs à l’activité retraite supplémentaire collective investis en fonds UC et en euros de 
chacun des partenaires. Les apports sont réalisés sous condition suspensive de la conclusion d’un traité de 
réassurance entre Arial CNP Assurances et chacun des apporteurs. En effet, les contrats transférés bénéficient 
ainsi d’une réassurance à 100 % ; 

■ un engagement de réassurance des affaires nouvelles développées par la nouvelle société Arial CNP Assurances, 
au prorata de la détention de chacun des partenaires. 

Concernant l’apport d’un portefeuille de contrats d’épargne retraite entreprises en euros et en unités de compte par 
CNP Assurances à Arial CNP Assurances, la décision n° 2017-C-35 du 11 septembre 2017 de l’ACPR portant 
approbation des transferts des portefeuilles des contrats, parue au journal officiel n° 0252 du 27 octobre 2017, a 
autorisé la réalisation du projet. 

L’apport a pris effet rétroactivement au 1er janvier 2017, date à partir de laquelle les opérations de transfert de 
portefeuille ont été considérées comme accomplies par CNP Assurances d’un point de vue comptable et fiscal. 

Il est constitué d’un portefeuille de contrats d’épargne retraite entreprise en euros et en unités de compte pour un 
montant de 4 013 M€ et des actifs admis en représentation des provisions mathématiques des contrats en unités de 
compte ainsi que de parts ou actions d’OPCVM pour un montant de 4 013 M€. Les transferts ont été effectués à la 
valeur nette comptable. L’actif net apporté par CNP Assurances, après déduction du passif s’élève à 23,99 euros. Cet 
apport est rémunéré pour sa totalité par émission d’une nouvelle action de la société Arial CNP Assurances, créée 
par augmentation de capital. 
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deux partenaires historiques – La Banque Postale et le Groupe BPCE (Réseau des Caisses d’Epargne) qui sont aussi 
ses actionnaires. La Banque Postale et le Groupe BPCE détiennent ensemble 36,25 % de son capital. Ces deux 
réseaux, bien implantés sur le territoire français, représentent 53,5 % du chiffre d’affaires de CNP Assurances en 
2017 (normes IFRS). L’année 2017 a été marquée par la montée en puissance de l’activité emprunteurs et la 
progression de l’épargne retraite en unités de compte sur le périmètre du partenariat BPCE en cohérence avec la 
stratégie de la business unit qui lui est dédié. Sur le périmètre du partenariat La Banque Postale, l’année 2017 a été 
celle du lancement réussi des supports croissance et de la diversification vers les UC, avec une progression sensible 
du taux d’UC dans la collecte et dans les encours. 

En 2017, CNP Assurances a poursuivi la mise en œuvre de sa stratégie de développement sur le marché de la gestion 
privée en nouant de nouveaux partenariats et en continuant à proposer des offres innovantes, à ses partenaires-
distributeurs (banques privées, banques à réseaux, family office, sociétés de gestion privée, courtiers et 
regroupement de conseillers en gestion de patrimoine indépendants, etc.) tant en France qu’au Luxembourg.  

CNP Assurances dispose aussi, depuis 2004 de sa force commerciale propre, le réseau de conseillers salariés Amétis. 
Amétis évolue en réseau expert en protection sociale et patrimoniale dédié aux particuliers, TNS et TPE/PME. Il 
appuie son développement en adressant à la fois un portefeuille de 280 000 clients particuliers et des clients de 
partenaires au travers d’accords de distribution comme ceux signés avec les institutions de prévoyance Klésia en 
2016 et Malakoff Médéric fin 2017.  

Partenaire de nombreuses entreprises, collectivités locales, associations, mutuelles et institutions de prévoyance, 
CNP Assurances conçoit pour eux des solutions sur mesure à partir d’une gamme complète de produits de retraite 
supplémentaire et de prévoyance. CNP Assurances est notamment leader sur le secteur de la dépendance et 
propose une gamme de produits permettant d’anticiper les conséquences financières d’une perte d’autonomie, à 
adhésion obligatoire ou facultative. Dans une société de plus en plus digitalisée où les liens intergénérationnels 
s’élargissent et se transforment, CNP Assurances a lancé une démarche visant à proposer des garanties, des services 
et des modalités de distribution qui sortent des standards. 

Enfin, CNP Assurances est l’un des principaux acteurs de l’assurance emprunteur en France, en étant partenaire de 
nombreux établissements financiers, d’acteurs de l’économie sociale et de mutuelles. 

 

7.2. Activités en Europe (hors France) 

CNP Assurances est le 4e assureur de personnes européen à fin 2016. Près de 750 collaborateurs du Groupe 
travaillent en Europe (hors France). Actif dans 14 pays, le Groupe a construit son développement sur son modèle 
historique en s’associant sur le long terme à des réseaux de distribution partenaires bien implantés, issus de 
préférence de la bancassurance et intéressés aux résultats via une présence au capital. Ses filiales et ses succursales 
distribuent des produits de couverture de prêts, de prévoyance et d’épargne. CNP Assurances entend également 
diversifier ses modes de distribution en développant un modèle ouvert afin de proposer des produits d’assurances 
en marque blanche à des partenaires ciblés, en s’appuyant sur une distribution multicanale et une capacité de vente 
en direct. 

7.2.1 Partenariat avec Unicredit en Italie 

Fin 2017, CNP Assurances et UniCredit ont renouvelé leur partenariat pour une durée de sept ans (soit jusqu’au 31 
décembre 2024), au travers de leur filiale commune CNP UniCredit Vita. Le groupe CNP Assurances propose via cette 
société commune une gamme complète de produits d’assurance de personnes. Doté de nouvelles ambitions, ce 
partenariat historique (acquisition de Fineco Vita en 2005) conforte la présence du Groupe en Italie et prévoit la 
création d’une structure d’animation commerciale dédiée au sein de la filiale commune pour développer la 
commercialisation de contrats d’épargne en unités de compte, de prévoyance individuelle et d’assurance 
emprunteur, en ligne avec la stratégie de réorientation du mix produits de CNP Assurances. 
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7.2.2 Partenariat avec Santander Consumer Finance dans dix pays d’Europe 

En s’associant en 2014 à Santander Consumer Finance, leader du crédit à la consommation, dans dix pays 
européens, dans le cadre d’un partenariat de long terme, CNP Assurances accélère sa distribution de l’assurance 
emprunteur en modèle ouvert (plus de 120 000 points de vente). En 2017, la nouvelle filiale commune, CNP 
Santander Insurance, a généré un chiffre d’affaires de 692 M€ en ligne avec son plan de développement. C’est en 
Allemagne qu’est réalisée plus de la moitié de l’activité. L’Espagne, la Pologne et les pays nordiques représentant 
l’essentiel du reste du chiffre d’affaires. 

7.2.3 En modèle ouvert 

Le groupe CNP Assurances propose ses produits d’assurance emprunteur, de prévoyance et d’épargne à des 
distributeurs d’horizons différents : banques généralistes, spécialisées ou en ligne, banques privées, plateformes 
CGPI, acteurs de crédit à la consommation… Le Groupe met à leur disposition ses processus permettant de gérer 
des volumes importants, une expertise technique ainsi qu’une forte capacité d’innovation.  

Le Groupe entend accélérer son développement en modèle ouvert en Europe du Sud (Italie, Espagne et Portugal) 
grâce à sa filiale CNP Partners avec un modèle résolument multipartenaire et multicanal. CNP Partners s’appuie sur 
une filiale de servicing (CNP Partners Solutions), un call center répondant en six langues, quatre succursales 
d’assurances associées et plus de 200 collaborateurs.  

■ Deux orientations clés de développement en matière de produits : l’épargne patrimoniale multisupport et la 
prévoyance/protection.  

■ Quatre canaux clés en matière de distribution : les banques privées et les CGPI pour l’épargne patrimoniale, en 
particulier en Italie, la bancassurance et les courtiers pour la prévoyance/protection.  

 
Le groupe CNP Assurances est présent à Chypre et en Grèce via sa filiale CNP Cyprus Insurance Holdings, détenue 
conjointement avec la première banque du pays : Bank of Cyprus. CNP Cyprus Insurance Holdings propose aux 
résidents chypriotes de l’assurance vie et de l’assurance dommages (via CNP Asfalistiki, leader sur ce segment 
d’assurance à Chypre). Les produits sont essentiellement distribués par un réseau d’agents indépendants. 

Enfin, le Groupe a la volonté de se développer sur de nouveaux pays porteurs en Europe du Nord et continentale. En 
2015, CNP Assurances a notamment ouvert son bureau de représentation à Munich afin de développer une offre en 
assurance emprunteur immobilier.  

 

7.3. Activités en Amérique latine 

Avec ses partenaires distributeurs locaux, le Groupe distribue essentiellement des produits de retraite, de 
prévoyance, de santé et de couverture de prêts. 

7.3.1 Au Brésil 

Le groupe CNP Assurances est présent au Brésil depuis 2001 avec sa filiale Caixa Seguradora, codétenue avec son 
partenaire distributeur Caixa Econômica Federal, 2e banque publique du pays, 3e banque du Brésil. Son partenaire 
distributeur, Caixa Econômica Federal, joue un rôle social et économique majeur auprès de la population 
brésilienne. La banque est implantée sur tout le territoire, via près de 60 000 points de vente où sont vendus les 
produits les plus populaires.  

Caixa Seguradora propose des produits d’assurance, de retraite, d’épargne, d’assurance santé et de consórcio 
(constitution en commun d’un fonds pour obtenir le financement d’un bien personnel : appartement, voiture, …), 
pour les entreprises et les particuliers. Les produits individuels s’adressent en priorité à la classe moyenne 
brésilienne en forte croissance depuis dix ans.  
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Avec plus de onze millions d’assurés en prévoyance/protection et 3 millions en épargne retraite, Caixa Seguradora 
est le 4e assureur brésilien. 

CNP Assurances a signé en septembre 2017 un protocole d’accord non engageant avec Caixa Seguridade prévoyant 
les modalités d’un nouvel accord de distribution exclusif au Brésil.  

7.3.2 En Argentine 

En Argentine, la filiale s’affirme comme l’un des principaux assureurs du pays en matière de prévoyance. CNP 
Assurances Compañia de Seguros compte près de quatre  millions d’assurés. La Société est spécialisée dans les 
produits de prévoyance individuelle. Elle est codétenue par CNP Assurances et la banque Credicoop, son partenaire 
commercial historique.  

CNP Assurances Compañia de Seguros a développé des partenariats avec de multiples acteurs. Ses produits sont 
ainsi commercialisés dans plus de 450 agences bancaires sur tout le territoire argentin, par un réseau de courtiers, 
des coopératives des mutuelles et des associations. La compagnie a également développé une activité de vente en 
direct qui permet aux clients de contacter des conseillers par téléphone. 

 

7.4. Opérations et transactions intra-groupe 

Plusieurs types d’opérations et transactions intra-groupe sont opérées :  

■ des transactions sur actions et titres assimilés et transferts de dette et d’actifs.  

■ CNP Assurances a ainsi reçu en 2017, 282 M€ de dividendes de ses filiales consolidées : 61 M€ de ses filiales 
françaises ; 205,8 M€ de ses filiales brésiliennes ; 14,4 M€ de CNP UniCredit Vita et 0,8M€ de CNP Cyprus 
Insurance Holdings. 

■ des transactions liées à la réassurance intra-groupe : des traités proportionnels et non proportionnels sont mis 
en place entre les filiales et CNP Assurances. Les traités de réassurance significatifs sur la période sont les 
suivants : 

Entité cédante Réassureur Type  Ligne d’activité 

Arial CNP 
Assurances 

CNP Assurances Proportionnelle Epargne /Retraite 

CNP Unicredit Vita CNP Assurances Proportionnelle Prévoyance/ 
protection 

CNP Luxembourg CNP Assurances Proportionnelle Epargne /Retraite 

CNP Partners CNP Assurances proportionnelle Epargne /Retraite 

 

■ des transactions liées au partage interne des coûts, aux créances et dettes d’intégration fiscale, aux comptes 
courants et entreprise liées, etc.  

■ des transactions liées à des éléments hors bilan et en particulier un engagement de CNP Assurances de se 
substituer à CNP Caution en cas d’insolvabilité de cette dernière ;  
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répartir l’enveloppe des jetons de présence allouée par l’assemblée générale des actionnaires, convoquer les 
assemblées générales d’actionnaires. 

1.1.2 Comités spécialisés du conseil d’administration 

Trois comités spécialisés du conseil d’administration (comité d’audit et des risques, comité stratégique, comité des 
rémunérations et des nominations) accomplissent des missions clairement définies dans le cadre de la préparation 
des délibérations du conseil, ce qui simplifie la prise de décision par ce dernier dans un métier où les aspects 
techniques requièrent un examen spécifique. 

 

1.2. Le président du conseil d’administration   

Le groupe CNP Assurances a fait le choix d’adopter une organisation de ses instances de gouvernance qui dissocie 
les fonctions de président du conseil d’administration de celles de directeur général afin d’assurer une distinction 
claire entre les fonctions d’orientation stratégique, de décision et de contrôle qui appartiennent à la sphère de 
compétences du conseil d’administration, et les fonctions opérationnelles et exécutives qui relèvent de la 
responsabilité de la direction générale. 

Le président veille au respect par le conseil et ses membres des rôles et prérogatives de la direction générale. 

Il s’assure que le conseil d’administration de CNP Assurances soit en permanence informé de l’ensemble des activités 
de CNP Assurances et de ses performances. 

Le président organise et dirige les travaux du conseil d’administration qu’il réunit au moins quatre fois dans l’année 
et chaque fois que les circonstances l’exigent. En 2017, le conseil d’administration s’est réuni neuf fois.  

Le président veille tout particulièrement à la transparence des processus décisionnels en portant une attention 
soutenue à la clarté, la précision et l’exhaustivité des informations contenues dans les dossiers soumis à l’examen du 
conseil d’administration. 

Le président est étroitement associé à la gestion stratégique de CNP Assurances. Par des réunions bilatérales au 
moins hebdomadaires, il est tenu informé par le directeur général des événements et situations significatifs, 
notamment en ce qui concerne la stratégie, l’organisation, les grands projets d’investissements et de 
désinvestissements. 

 

1.3. Le directeur général 

Le directeur général est investi des pouvoirs les plus étendus pour agir en toutes circonstances au nom de 
CNP Assurances, sous réserve des limitations de pouvoirs et autorisations financières arrêtées par le conseil et 
détaillées en annexe du règlement intérieur disponible sur le site Internet de CNP Assurances (11). Ces limitations 
visent notamment les opérations de croissance externe dépassant certains seuils ou se situant en dehors des 
orientations stratégiques définies par le conseil. 

Le directeur général participe activement aux séances du conseil d’administration où il rend compte régulièrement 
de la conduite des affaires de CNP Assurances et des faits marquants du Groupe. Il participe à ce titre à la définition 
et à l’évolution de la stratégie arrêtée par le conseil d’administration. 

Le directeur général a la responsabilité de la gestion « quotidienne » de CNP Assurances. La conformité interne des 
activités par rapport aux politiques et stratégies décidées par le conseil d’administration est au cœur des 

                                                         
(11) http://www.cnp.fr/Le-Groupe/Gouvernance/Gouvernement-d-entreprise 
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La rémunération présente les composantes principales suivantes : le salaire fixe, la rémunération variable, des 
éléments de rémunération collectifs (intéressement, participation). 

 

Un salaire fixe 

Le salaire fixe rémunère les missions permanentes du poste en fonction des responsabilités et des compétences. Il 
peut évoluer suite : 

■ à une mesure générale dans le cadre de la négociation annuelle; 

■ à une mesure individuelle à l’occasion de la campagne annuelle d’avancement, qui peut se traduire par une 
augmentation automatique ou une augmentation au choix sur proposition du management, en lien avec 
l’entretien annuel d’appréciation ; 

■ à une évolution lors d’un élargissement du périmètre d’action du collaborateur, après examen de sa situation 
individuelle. 

 

Un système de rémunération variable 

La part variable rémunère les performances et objectifs en fonction des réalisations individuelles et collectives. Elle 
contribue à la déclinaison des orientations stratégiques et est un levier de management pour motiver et reconnaître 
les meilleurs contributeurs. Elle favorise ainsi la culture de transformation managériale autour des objectifs annuels 
centrés sur la performance. 

L’éligibilité d’une rémunération à une part variable est déterminée en fonction du métier exercé et des 
responsabilités du poste. Un dispositif spécifique est prévu pour les « preneurs de risques » dans le cadre de 
Solvabilité 2, depuis l’exercice 2016. 

À noter qu’il n’existe pas à ce jour à CNP assurances de système d’attribution d’options sur actions ou de distribution 
d’actions en fonction des résultats. 

 

Une rétribution variable collective : intéressement, participation et dispositifs similaires 

Des dispositifs d’intéressement et de participation existent au sein de CNP Assurances, iIs permettent de 
partager les résultats, de développer le sentiment d’appartenance à l’entité et d’inciter au travail collectif. 

 

6.2. Dispositif de rémunération des mandataires sociaux 

La rémunération des mandataires sociaux relève de la responsabilité du conseil d’administration et se fonde sur les 
propositions du comité des nominations et des rémunérations. 

En tant que société cotée, CNP Assurances intègre les recommandations du code AFEP-MEDEF, de juin 2013, 
relatives à la rémunération des dirigeants mandataires sociaux. 

Par ailleurs, la rémunération des mandataires sociaux de CNP Assurances respecte le plafond de rémunération mis 
en place dans les entreprises publiques par décret n° 2012-915 du 26 juillet 2012 relatif au contrôle de l'État sur les 
rémunérations des dirigeants d'entreprises publiques. 
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La rémunération fixe et la part variable maximum des mandataires sociaux sont fixées annuellement par le conseil 
d’administration. Celui-ci détermine également, le cas échéant, les objectifs quantitatifs et qualitatifs qui lui serviront 
à arrêter le niveau de la partie variable versée sur l’exercice suivant, sur proposition du comité des nominations et 
des rémunérations. 

 

6.3. Le dispositif spécifique pour les «  preneurs de risque » en conformité avec les 
règles issues de Solvabilité 2 

Il est prévu qu’une part importante de la  rémunération variable des principaux « preneurs de risques » soit flexible, 
différée et modulable afin d’être adaptée à la stratégie de l’entreprise et à une gestion saine et efficace des risques 

Au sein de CNP Assurances, sont considérées « preneurs de risques » au sens de la directive : les dirigeants effectifs, 
les quatre fonctions clés et les personnes dont l’activité a un impact important sur le profil de risque de l’entreprise. 

 

Modalités du dispositif  

Évaluation de la performance 

Le processus de détermination de la rémunération variable, de fixation des objectifs et d’évaluation de la 
performance pour les preneurs de risques s’inscrit dans le même cadre que pour l’ensemble des salariés. Il combine 
des objectifs individuels, des objectifs de l’unité et/ou du domaine opérationnel concerné et du résultat global de 
l’entreprise ou du groupe. Il est précisé que les titulaires de fonctions clés sont en aucun cas évalués en fonction des 
objectifs des unités ou domaines opérationnels à l’égard desquels ils exercent un rôle de contrôle ou de codécision. 

Caractéristiques de la rémunération variable des « preneurs de risque » 

La rémunération variable des preneurs de risques est « flexible, différé et modulable ». 

■ La flexibilité, qui permet à l’entreprise de « conserver la plus grande souplesse en matière de rémunération 
variable, voire ne verser aucune composante variable », est explicitement prévue dans les contrats de travail des 
personnes éligibles à la part variable. 

■ Une part importante du variable des « preneurs de risques » est différée sur 3 ans. 

■ La rémunération variable comprend une composante conditionnelle et modulable qui permet effectivement 
«  un ajustement à la baisse pour exposition aux risques actuels et futurs, tenant compte du profil de risque de 
l’entreprise et du coût du capital. » 

Les conditions sont liées : 

■ au respect des règles internes ou externes à CNP assurances et ayant trait à la procédure, l’éthique, la 
déontologie etc…  

■ à la performance de l’entreprise (le résultat net part du groupe doit être positif) 

Lorsque le collaborateur quitte l’entreprise, quel que soit le motif, le versement des rémunérations variables 
différées obéissent aux mêmes conditions et modalités. 

Caractéristiques des régimes de retraite complémentaire des membres de la direction et des titulaires de 
poste clefs 
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conformité des règles internes en matière de diplômes, grade minimal pour exercer ces fonctions et légitimité au 
regard des expériences acquises, sur la base de grilles de compétences. 

L’avis du comité honorabilité et compétence est transmis au directeur général et au second dirigeant effectif. 

 

(b) Administrateurs ou membres de conseil de surveillance, dirigeants effectifs et responsables de fonctions clés des 
filiales françaises 

Le directeur de la business unit dont dépend la filiale sollicite la nomination ou le renouvellement d’une fonction clé 
ou d’un dirigeant et propose à la direction des ressources humaines un candidat. La DRH se charge de constituer un 
dossier (CV, honorabilité etc…) qui sera transmis au comité honorabilité et compétence pour analyse. Dans ce cas de 
figure le comité honorabilité et compétence sera constitué du directeur des ressources humaines, du directeur de la 
conformité et du directeur de la business unit concernée.  

Le dossier comporte un avis préalable et motivé du responsable de la fonction clé groupe concernée. Les membres 
du comité honorabilité et compétence analysent le « dossier de nomination/renouvellement » (exhaustivité des 
pièces, conformité du dossier, etc.) préparé par la direction des ressources humaines. Ils se prononcent sur 
l’évaluation des compétences individuelles déclarées la conformité aux règles internes du groupe CNP Assurances 
en matière de diplômes, grade minimal pour exercer ces fonctions et légitimité au regard des expériences acquises, 
sur la base de grilles de compétences.  

Lors de la nomination/renouvellement d’un administrateur salarié CNP Assurances ou d’un membre de conseil de 
surveillance de la filiale, les membres du comité honorabilité et compétence examinent de manière collégiale la 
candidature au regard de la compétence collective du conseil de la filiale. 

L’avis du comité honorabilité et compétence est joint au dossier de nomination/renouvellement. Il est transmis au 
directeur de la business unit dont la filiale dépend et au directeur général de la filiale. 

 

2.2.2 Attributions dans le cadre du processus d’évaluation continue de l’honorabilité et de la 
compétence 

Le comité honorabilité et compétence examine les programmes de formation proposés aux personnes concernées, 
en vue de s’assurer de la mise à jour de leurs connaissances sur Solvabilité 2 et selon les cas en matière de marchés 
de l'assurance et des marchés financiers, de stratégie de l'entreprise et de son modèle économique, de son système 
de gouvernance, d'analyse financière et actuarielle et d’exigences législatives et réglementaires applicables à 
l'entreprise d'assurance. 

2.2.3 Autres attributions 

Le comité honorabilité et compétence se réunit au moins une fois par an afin d’analyser les projets d’évolution 
des politiques mises en œuvre par les filiales et d’effectuer une revue de l’application de la politique groupe 
honorabilité 
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3.2.2 Le comité des risques techniques et le comité des engagements 

Ces comités assurent l’encadrement des risques du passif.  

Le comité des engagements est saisi en cas de dérogation à la politique de souscription et/ou pour les affaires les 
plus significative et/ou de dépassement des limites et/ou sur demande du directeur de la business unit. Il a pour 
mission de valider la prise de risque dans le respect de l’appétence au risque et des objectifs stratégiques fixés par la 
direction générale. Il est compétent pour valider la souscription d’affaires nouvelles. Il peut être également saisi lors 
du lancement d’une nouvelle offre et le cas échéant, dans le cadre de la gestion du stock. Il est par ailleurs le comité 
compétent sur les risques d’assurances en cas d’urgence entre deux comités des risques Groupe. 

Le comité des risques techniques est chargé de l’identification et de la surveillance des risques techniques et s’assure 
qu’un dispositif permettant la détection de risques techniques émergents est en place. CNP Assurances pilote ainsi 
ses expositions aux risques de manière continue et est à même de réagir rapidement en cas de déviation de son 
profil de risque. Le comité des risques techniques s’assure ainsi de la cohérence permanente du profil de risques 
avec les objectifs en termes de rentabilité et de valeur, et les orientations prises par le comité des risques groupe 
dans le cadre du dispositif de tolérance aux risques techniques et financiers. Il émet des avis ou des préconisations 
et alerte le comité des risques groupe en cas de risques significatifs. Il forme son opinion à partir d’informations et 
de travaux présentés à l’occasion de l’une de ses instances. Dans le cadre de la gestion des risques techniques, il 
propose une politique de réassurance et examine la cohérence d’ensemble du plan de réassurance, à partir de la 
cartographie des risques techniques de chaque entité et des orientations de maîtrise des risques retenues par le 
Groupe. 

 

3.2.3 Le comité d’investissement, le comité de surveillance des risques d’actifs, le comité d’allocation 
stratégique et le comité ALM 

Ces comités s’assurent de l’encadrement des risques de l’actif.  

Le comité d’investissement groupe s’inscrit dans le cadre du processus de prise de risque et est responsable de la 
validation des dossiers d’investissement à l’actif. Il prend ainsi les décisions d’ouverture, de modification et de 
suspension de limites individuelles, voire de vente, sur une contrepartie et de fixation du niveau de ces limites en 
montant, durée etc. portant sur les demandes excédant les compétences des délégations inférieures. Il prend 
également les décisions d’investissement en actifs en direct ou par l’intermédiaire de fonds hors OPCVM qui sont 
décidés au niveau du Groupe directement, en actions ou en dette, portant sur les demandes excédant les 
compétences des délégations inférieures, les décisions de référencement des OPCVM, les décisions de cessions 
temporaires de titres (limites par émetteur), les décisions concernant les waivers significatifs, les avenants aux 
documentations, les restructurations, les recouvrements de créance, les décisions d’arbitrage des différents appels 
exercés par la direction des investissements, la direction des risques groupe ou les filiales, provenant d’instances 
inférieures, ou les décisions concernant les modifications de normes d’investissement si elles doivent intervenir 
entre deux comités des risques Groupe. Le comité d’investissement s’appuie sur les dossiers comité reçus des 
métiers et sur l’analyse de second niveau réalisée par les équipes de la direction des risques groupe. 

Le comité de surveillance des risques d’actifs surveille l’ensemble des risques d’actif supportés par le Groupe. Il 
assure le suivi des normes, politiques de placement, limites, délégations et actions de réduction du risque relatives à 
l’actif. Pour cela, il est informé des dépassements, il identifie les actions à mener et peut autoriser un dépassement 
ou demander la sortie de l’investissement en dépassement. En cas de dépassements majeurs ou pour faire amender 
des normes ou limites, il saisit le comité des risques groupe (ou le comité d’investissements en cas d’urgence entre 
deux comités des risques Groupe). Il instruit des sujets d’actualité utiles à la surveillance, comme les alertes sur 
risques naissants (sur des phénomènes économiques ou de marché, sur un type de produit, sur un nom, un 
secteur, etc.), la mise sous surveillance ou la suspension de contreparties du fait d’une dégradation du risque ou d’un 
manque de visibilité, la décision d’inscrire un dossier à l’ordre du jour du comité de provisionnement, ou la revue 
régulière des différentes classes d’actif, dont le non coté. 



 

42

Par le comité d’allocation stratégique, le Groupe s’assure de la cohérence des règles et limites définies pour chaque 
classe d’actif avec les orientations prises par le comité des risques groupe. Le comité d’allocation stratégique fixe les 
orientations de l’allocation stratégique des placements, en tenant compte des modélisations actifs-passifs des 
différents portefeuilles gérés, des objectifs de rendement et des fonds propres mobilisés. 

Le comité ALM suit l’identification et la mesure des risques liés à la gestion actif-passif. La gestion actif/passif (ou 
ALM) vise à prévenir les risques pouvant affecter la liquidité, les résultats et la richesse de la compagnie en cas 
d’évolution adverse des marchés (principalement des taux d’intérêt) et/ou du comportement des assurés. 

 

3.2.4 Suivi des risques opérationnels 

Des comités et des outils ont été mis en place afin de suivre au plus près l’évolution des risques opérationnels. La 
maîtrise des risques opérationnels vise notamment à préserver le patrimoine de l’entreprise et empêcher/réduire les 
pertes liées aux défaillances des systèmes, des personnels et des processus. Elle contribue à la qualité des services 
rendus aux clients et au respect des engagements pris à leur égard. 

Un comité des risques opérationnels et du contrôle interne est organisé pour chaque business unit et fonction 
groupe. Ce comité suit les principaux risques opérationnels  et décide des plans d’action pour les maîtriser au mieux. 
En particulier, il suit les indicateurs clés d’exposition aux risques, étudie les causes et conséquences des principaux 
incidents avérés qui ont concerné la structure ou les filiales rattachées, évalue dans quelle mesure les normes et 
politiques de risque sont respectées et si un dossier ou projet a mis en lumière la nécessité de faire évoluer ces 
règles. Le cas échéant, il peut en proposer le principe au comité des risques groupe. Il définit et suit également les 
plans d’actions, et effectue une revue des alertes éventuellement réalisées pendant la période écoulée, en cas 
d’événement majeur. 

 

3.3. Normes et politiques 

La gestion des risques est régie par un corpus de politiques et de normes qui encadrent les processus quotidiens de 
gestion et de surveillance des risques. 

On distingue parmi ces politiques et normes :  

■ Les politiques de gestion des risques, dont les grands principes sont décrits dans la section C du présent 
document (section D2 pour la politique de provisionnement) :  

■ Les politiques de souscription  

■ La politique de provisionnement 

■ La politique d’investissement et les normes d’actifs (dont norme de concentration, norme de liquidité, norme 
relative aux risques de change).  

■ La politique de gestion des risques liés à la gestion actif / passif 

■ La politique de gestion des risques opérationnels 

■ La politique de réassurance 

■ Les politiques générales dont la politique d’évaluation interne des risques et de la solvabilité (cf. section B4 du 
présent document), la politique de gestion du capital (cf. section E1 du présent document) ou la politique de 
qualité des données. 
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3.4. Reporting 

Un reporting trimestriel sur les risques du Groupe est réalisé par la direction des risques groupe à destination de la 
direction générale. Pour ce faire, la direction des risques groupe identifie des indicateurs clés de risque, et met en 
place un processus de collecte. Ce reporting trimestriel est communiqué aux membres du comité d’audit et des 
risques. 

De manière annuelle, la direction des risques Groupe produit le rapport ORSA (cf. section B4). 

 

3.5. Mise en œuvre du système de gestion des risques au sein du Groupe 

Les filiales de CNP Assurances, en France et à l’international, mettent également en œuvre un dispositif de gestion 
des risques qui suit les orientations définies par le Groupe, tout en tenant compte des réglementations applicables 
localement et des approches proposées par les coactionnaires pour les entités en partenariat. 

En particulier :  

■ la direction des risques Groupe anime une filière Risques à laquelle participent les responsables de la fonction de 
gestion des risques des filiales 

■ les filiales contribuent au reporting du Groupe 

■ les différents comités intègrent les risques des filiales (via une remontée d’information des filiales ou en étant 
déclinés pour ces filiales) 

■ La direction des risques groupe a pour mission notamment la revue des politiques de gestion des risques locales 

■ La direction des risques groupe envoie ses instructions aux filiales dans le cadre des travaux Solvabilité 2 relatifs 
au calcul des fonds propres et du besoin en capital et à l’ORSA 

■ Le groupe CNP Assurances a fait le choix de ne pas utiliser l’équivalence de la norme prudentielle brésilienne et 
la filiale Caixa Seguradora réalise les calculs Solvabilité 2, en vision pilier 1 et en vision ORSA 
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B5. Système de contrôle interne et fonction de vérification 
de la conformité 
1. Système de contrôle interne 

1.1. Description générale de la politique de contrôle interne 

Les principaux acteurs de la gestion des risques et du contrôle interne sont, au plus haut niveau de la société, le 
conseil d’administration, son comité d’audit et des risques et la direction générale. 

Le dispositif général de contrôle interne de CNP Assurances s’inscrit dans un environnement comprenant un 
système de délégation interne et des principes fondamentaux développés dans des documents tels que les 
politiques et le code de bonne conduite. 

Il comprend plusieurs niveaux : 

■ des contrôles de premier niveau, que chaque direction opérationnelle ou fonctionnelle a l’obligation de 
mettre en place et visant à maîtriser les risques relevant de son domaine de compétence ; 

■ un 2éme niveau de contrôle couvrant les exigences de Solvabilité 2 avec les fonctions clés (gestion des 
risques, conformité et actuarielle) et le dispositif de contrôle permanent ; 

■ un 3éme niveau de contrôle périodique assuré par la direction de l’audit Interne. 

Des réunions de coordination se tiennent régulièrement entre les fonctions de contrôle (gestion des risques, 
conformité et audit interne). 

 

1.2. Dispositif de contrôle permanent 

Le dispositif de contrôle permanent consiste en une démarche continue d’évaluation des contrôles et des 
risques résiduels au sein des processus d’activité. 

Il repose sur deux éléments essentiels : 

■ Le référentiel des processus incluant la description de l’enchaînement des activités pour chacun ; 

■ La nomenclature des risques opérationnels de l’entreprise mettant en exergue les principaux risques sur 
lesquels le contrôle interne intervient en priorité. 

Le dispositif mis en place permet d’obtenir une évaluation annuelle de la maîtrise des risques unitaires des 
processus. Il s’appuie sur une revue régulière des contrôles destinés à couvrir les risques inhérents aux activités 
du processus. 

Ce dispositif se compose en deux classes de risque : 

■ des risques et contrôles identifiés par les métiers via une approche bottom-up et utiles au management 
opérationnel, 

■ des risques et contrôles-clés identifiés par l’encadrement exécutif via une approche top-down et utiles aux 
comités de direction des business units et fonctions groupe de CNP assurances. 

Il fait intervenir les directions opérationnelles (ou métiers) et les équipes du contrôle interne qui sont en charge 
de l’animer. 
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Sur la base de ces risques et contrôles identifiés, le contrôle permanent se déroule suivant un cycle d'évaluation 
comprenant quatre étapes successives :  

4 étapes du cycle d’évaluation du Contrôle permanent 

Dans un souci d’appropriation par les métiers, l’évaluation de la maîtrise des risques repose sur une 
autoévaluation des métiers sur les contrôles réalisés au fil de l’eau et sur des tests réalisés par les équipes du 
contrôle interne : 

■ L’autoévaluation des contrôles : elle est réalisée grâce à un questionnaire standardisé pour évaluer la 
couverture du risque et portant sur six thèmes, notamment sur le niveau de documentation et de 
formalisation des contrôles et sur le traitement des anomalies qu’ils permettent de détecter. 

■ Les tests sur les contrôles (uniquement pour les risques identifiés par l’encadrement exécutif) : au-
delà d’une vérification de cohérence, des tests sont menés chaque année sur au moins 30% des contrôles 
autoévalués en couverture des risques identifiés par l’encadrement exécutif. Ils consistent en une 
certification des informations de l'autoévaluation visant à vérifier que chaque contrôle a été évalué 
conformément à la réalité. 

■ La cotation des risques : la cotation est une combinaison de l’impact potentiel du risque s’il survenait, et de 
son occurrence, évaluée selon une échelle à cinq niveaux : Clé (niveau dédié aux risques de classe 2), 
Critique, Élevé, Modéré, Faible. Le niveau du risque inhérent est la mesure de l’exposition au risque en 
l’absence de tout dispositif de contrôle. Le niveau de risque résiduel est celui du risque après prise en 
compte de l’efficacité des dispositifs de contrôle et de maîtrise des risques en place. 

■ Les actions d’amélioration des contrôles : les actions concernant des contrôles défaillants font l’objet 
d’une définition par le métier. La mise en place de ces actions peut être concertée si nécessaire avec les 
équipes du contrôle interne (cadre méthodologique, objectifs, niveau de priorisation). Un suivi de 
l’avancement de ces actions est fait régulièrement. Les métiers sont encouragés à mettre en place, 
parallèlement aux plans d’amélioration des contrôles, des procédures temporaires et dégradées de contrôle 
substitutif. 

 

1.3. Déploiement dans le groupe CNP Assurances 

Les filiales déploient un dispositif équivalent en cohérence avec la méthodologie adoptée par CNP Assurances, 
dans le respect des règlementations locales et des recommandations de leurs régulateurs pour les filiales 
étrangères. 

Les filiales se dotent d’entités en charge du contrôle interne et poursuivent les travaux nécessaires au 
déploiement du contrôle interne dans leur organisation et selon leur taille. Elles bénéficient du soutien des 
services de CNP Assurances pour leurs travaux et utilisent le plus souvent l’outil de gestion des risques et 
contrôles mis à disposition par le siège. Néanmoins, en application d’un principe de proportionnalité, les 
dispositifs déployés au sein des filiales ne sont pas astreints à la prise en compte des classes de risques 1 et 2, 
propres aux entités de CNP Assurances. 

Chaque filiale reporte à ses instances de gouvernance et au Groupe sur l’avancement du déploiement du 
dispositif, et quand ce stade est atteint, sur les résultats de l’évaluation de la maîtrise des risques. 
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Présentation générale des risques du Groupe 
Les risques du groupe CNP Assurances, tels qu’identifiés par la formule standard Solvabilité 2, sont les suivants :  

 Capital de solvabilité requis (SCR) net 
au titre de ce risque au 31/12/2017 

Risques identifiés par la formule standard 
en millions 

d’euros En % 12 

Risque de marché 

Risque de taux d’intérêt 
Risque sur action 
Risque sur actifs immobiliers 
Risque de change 
Risque de spread 
Concentration du risque de marché 

11 977 54% 

Risque de 
souscription en vie 

Risque de mortalité 
Risque de longévité 
Risque d’invalidité - morbidité 
Risque de cessation (rachat) 
Risque de dépense en vie 
Risque de catastrophe en vie 
Risque de révision 

4310 19% 

Risque de 
souscription en 
santé 

Risque de souscription en santé SLT 13 
Risque de souscription en santé non-SLT 14 
Risque de catastrophe santé 

2 122 10% 

Risque de souscription en non-vie 907 4% 

Risque de contrepartie 1 301 6% 

Risque lié aux immobilisations incorporelles 0 0% 

Risque opérationnel 1 491 7% 

 

Ce profil de risques met en exergue la prédominance des risques de marché, qui représentent 54% de la somme des 
capitaux de solvabilité requis, ainsi que l’importance des risques vie au sein des risques de souscription. 

On peut noter en complément la diversification importante dont bénéficie le Groupe : le bénéfice de diversification 
est estimé à 26% (calculé comme [somme des SCR nets hors SCR Opérationnel - BSCR net] / somme des SCR nets 
hors SCR Opérationnel). 

 

 

                                                         
12 En pourcentage de la somme des SCR par risque 
13 Santé SLT = assurance santé exercée sur une base technique similaire à celle de l'assurance vie 
14 Santé non-SLT = autres activités d'assurance maladie 
 



 

C1
Les 

 

 1.

1.

Les 
avan
perf
conf
imp

Sur 
entr

Pou
l’org

Sur 

■ 

1. Risqu
 risques de s

Risques

Risque
souscr
en vie 

Risque
souscr
en san

Risque
souscr
en non

Descript

.1. Risque

 produits d’é
nt l’échéanc
formance de
fiance des c

pacts significa

 le périmètre
rainent une p

ur les contra
ganisme sou

 le segment e

 Rembourse

ue de s
souscription 

s identifiés p

e de 
iption 

Risq
Risq
Risq
Risq
Risq
Risq
Risq

e de 
iption 
té 

Risq
sous
sant

Risq
sous
sant

Risq

e de 
iption 

n-vie 

Risq
Risq
Risq

ion des p

e de racha

pargne en e
e du contra

es contrats o
clients, de la 
atifs sur les r

e des contra
perte de ma

ats de retra
scripteur. Pa

emprunteur

ement anticip

souscr
identifiés pa

par la formule

que de mortalit
que de longévité
que d’invalidité 
que de cessatio
que de dépense
que de catastro
que de révision 

que de 
scription en 
té SLT 

que de 
scription en 
té non-SLT 

que de catastro

que de catastro
que de primes e
que de cessatio

principau

at 

uro propose
t. Les racha
fferts par la 
 fiscalité et d
résultats ou l

ats en unité 
rge future. 

ite collective
ar défaut, les

, le risque de

pée de leur p

iption 
r la formule 

e standard 

té 
é 
 - morbidité 
n (rachat) 

e en vie 
ophe en vie 
 

Risque de ce
Risque de dé
Risque de m
Risque de lo
Risque d’inva
Risque de ré

Risque de ce
Risque de pr

ophe santé 

ophe en non-vie
et de réserve en
n (rachat) en n

ux risque

ent une optio
ats de police
concurrence

d’autres facte
a solvabilité 

de compte, 

e, le risque 
s transferts n

e rachat couv

prêt, ce qui e

 
 standard So

essation (racha
épense en sant

mortalité en san
ongévité en san
validité – morbi
évision en santé

essation (racha
rimes et de rés

e 
n non-vie 
non-vie 

es 

on de rachat
es dépenden
e ou d’autres
eurs liés à c
 dans certain

 les rachats 

 de rachat 
ne sont pas p

vre deux cas

entraine méc

olvabilité 2 so

at) en santé SLT
té 
nté 
nté 
idité en santé 
é 

at) en santé non
erve en santé n

t par les assu
nt de la perf
s produits de
ceux-ci. Des 
ns environne

sont égalem

se matériali
possibles pou

s possibles : 

caniquement

ont les suivan

T 

n-SLT 
non-SLT 

urés à une va
formance de
e placement, 
rachats impo

ements défav

ment défavor

ise comme 
ur les nouvel

t la fin de l’as

nts : 

SC
31/

en M€ 

4310 

2 122 

907 

aleur fixée co
es marchés 
 des compor
ortants pou
vorables. 

rables dans 

un risque d
lles souscript

ssurance du 

R net au 
12/2017 

En % 

19% 

10% 

4% 

ontractuellem
financiers, d

rtements et d
rraient avoir

la mesure o

de transfert
tions. 

prêt,  

58

ment 
de la 
de la 
r des 

où ils 

t par 



 

59

■ Changement d’assureur en cours de prêt ce qui est possible depuis le 01/01/2018 pour toute la durée du prêt 
(amendement Bourquin).Le risque de rachat est donc en augmentation pour CNP Assurances sur ce périmètre. 

 

1.2. Risque de morbidité (incapacité / invalidité) 

Le risque de morbidité vise une augmentation de l’incidence ou du maintien en arrêt de travail ou en dépendance. 

Une dégradation de la situation économique accroit l’exposition du groupe CNP Assurances à une aggravation de la 
sinistralité sur la garantie d’incapacité de travail incluse dans les contrats d’assurance emprunteur et de prévoyance 
collective. 

 

1.3. Risque de mortalité 

Les activités emprunteurs et prévoyance sont exposées au risque de hausse durable de la mortalité. 

Par ailleurs, les contrats en unités de compte comportent des garanties complémentaires de capital en cas de décès 
(garanties planchers). La conjonction d’une dégradation des marchés financiers et d’une sinistralité supérieure à celle 
anticipée serait à même de dégrader les résultats de l’activité sur ce type de produits. 

Enfin, sur le segment épargne (en euro ou en unité de compte), une augmentation de la mortalité entrainerait 
notamment une perte de marge future. 

 

1.4.  Risque de longévité 

Le groupe CNP Assurances est exposé au risque de longévité notamment au travers son portefeuille de rentiers. Les 
contrats de retraite sont logiquement et plus spécifiquement exposés à une hausse durable de la longévité des 
assurés. 

 

1.5. Risque de dépense (frais) 

Le risque de frais correspond à un risque de dérive des coûts par rapport au budget initialement validé. 

Les coûts correspondant aux frais de personnels, d’informatique, de location d’immeuble et de commissions versées 
à des intermédiaires de vente composent l’essentiel des frais du groupe CNP Assurances.  

 

1.6. Risque de catastrophe 

Des scénarios catastrophe (notamment le risque  pandémique) peuvent toucher les garanties décès de l’ensemble 
des contrats du Groupe et invalidité des contrats emprunteurs et prévoyance. Les frais de soins de santé pourraient 
également connaitre une forte augmentation en cas de pandémie par exemple. En complément, la filiale brésilienne, 
qui commercialise des contrats d’assurance habitation, est soumise aux risques de catastrophe naturelle. 
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1.1.2 Le risque de hausse des taux 

En cas de remontée rapide des taux, le rendement des portefeuilles de CNP Assurances pourrait mettre du temps à 
s’adapter aux nouvelles conditions de marché, entraînant un décalage entre les taux servis et le rendement offert 
par d’autres produits financiers. 

CNP Assurances pourrait alors devoir faire face à une hausse des rachats sur les contrats d’assurance vie, les assurés 
étant tentés de reporter leur épargne sur les produits disponibles à meilleurs rendements sur le marché. 

Or, ce surcroît de rachats pourrait imposer à CNP Assurances de vendre des titres obligataires en moins-values 
latentes du fait de la hausse des taux. Le risque serait alors d’amplifier le décalage entre le rendement offert aux 
assurés et les rendements de certains acteurs du marché du fait des moins-values et d’augmenter ainsi les rachats. 

Il est également à noter que l’environnement actuel de taux bas a pour effet d’exacerber le risque d’une hausse 
rapide des taux , dans la mesure où, plus il se prolonge, plus le temps que mettrait CNP Assurances à s’adapter 
après une hausse rapide des taux est important. 

 

1.2. Le risque actions  

Le risque action mesure la sensibilité de la valeur des actifs à un changement de valeur sur le marché des actions. 
Par extension, sont considérées comme actions les participations minoritaires dans des sociétés non cotées et les 
fonds à dominante actions. En cas de moins-value latente durable sur certains titres, l’assureur peut être amené à 
constituer des provisions en ligne à ligne sur ces titres (impairment) pesant sur son résultat. 

Les plus-values sur investissements actions permettent à l’assureur de dégager un excédent de rendement pour 
l’assuré, notamment en situation où le rendement obligataire serait insuffisant. Une baisse des marchés actions 
priverait l’assureur de cette marge de manœuvre, voire pourrait diminuer sa capacité à verser les taux garantis. 

A noter que la prise de participation au capital de sociétés non cotées en bourse expose également CNP Assurances 
à un risque de liquidité (cf. section C4). Enfin; en complément de l’exposition au niveau des actions, le groupe 
CNP Assurances est également exposé à la volatilité des marchés action (bien que ce risque ne soit pas identifié par 
la formule standard Solvabilité 2). 

Les investissements infrastructures regroupent des financements de projets existants ou à construire dans le 
secteur du transport, énergie, services environnementaux, télécommunications, bâtiments publics ainsi que des 
participations au capital dans des sociétés d’infrastructure. 

Les risques sous-jacents à ces investissements correspondent à la capacité du projet considéré à atteindre la 
rentabilité attendue. En cas d’investissement en capital, le risque est en complément lié à une potentielle 
illiquidité. 

 

1.3. Immobilier 

Le risque immobilier mesure la sensibilité de la valeur des actifs immobiliers à un changement de valeur sur le 
marché mobilier. 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 exposés aux risques de marché (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 à la revalorisation des loyers. 
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asset and liability management, c’est-à-dire gestion actif / passif). Ils incluent les risques financiers et le risque de 
liquidité. 

La politique de gestion des risques ALM a pour objectif de présenter les risques ALM ainsi que le dispositif de gestion 
de ces risques, afin de les évaluer et d’en atténuer les effets potentiels sur le bilan du groupe CNP Assurances.  

Ce dispositif s’articule autour de la définition des orientations stratégiques, de la surveillance des indicateurs ALM et 
la réalisation d’étude ALM ponctuelles sur un portefeuille d’intérêt ou présentant un risque significatif, ou pour 
éclairer des décisions commerciales. 

Les orientations stratégiques de gestion ALM sont définies : 

■ de manière annuelle et en lien avec le processus de projection ORSA, par :  

■ Les orientations générales d’allocation stratégique, qui établissent les orientations générales du Groupe en 
termes d’investissement  

■ Les orientations annuelles de couverture des risques ALM et financier. 

■ de manière plus régulière dans le cadre de comités ALM périodiques. 

 

Le comité ALM fixe les seuils d’alerte sur les différents indicateurs ALM. En cas de dépassement de ces seuils d’alerte, 
un comité ALM ad-hoc est réuni pour décider : 

■ soit d’autoriser un dépassement temporaire de ces seuils ; 

■ soit de mettre en œuvre des mesures d’atténuation des risques ALM (évolution de l’allocation d’actifs, mise en 
place de couvertures financières, évolution des garanties commercialisées, etc.). 

 

3.2. Norme de change 

La norme sur les opérations financières impliquant un risque de change définit les devises autorisées à 
l’investissement à l’actif. Elle fixe également les limites d’exposition nette au risque de change (incluant expositions 
titres directes, expositions titres via les OPCVM et exposition cash via les comptes bancaires). 

Les filiales situées hors zone euro créent un risque de change se matérialisant dans les comptes sociaux et 
consolidés de CNP Assurances. Pour les filiales situées hors zone euro présentant une taille significative à l’échelle du 
groupe CNP Assurances, une étude annuelle est conduite afin de mesurer la sensibilité au risque de change de 
différents indicateurs dont les dividendes reçus. 

 

3.3. Normes d’investissements en actions cotées  

L’encadrement des investissements en actions cotées consiste principalement à limiter – pour des raisons de 
liquidité - le périmètre aux composantes d’indices boursiers autorisés  

 

3.4. Normes d’investissements sur le périmètre non coté 

CNP Assurances a mis en place des normes d’investissement qui couvrent la majorité de son portefeuille non coté 
(notamment private equity, immobilier et infrastructure) et qui déclinent les principes de la politique d’investissement 
sur ce périmètre. 
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Ces normes visent à diversifier les investissements de manière à limiter les risques en évitant une dépendance 
excessive envers certains types d’actifs, émetteurs ou secteurs. Le suivi des investissements doit s’assurer de leur 
sécurité, leur qualité, et de leur liquidité tout en ayant pour objectif de couvrir les engagements et les provisions 
techniques de la compagnie. 

Les investissements non cotés doivent faire l’objet d’une approbation du comité d’investissement après analyse 
détaillée. 

 

En particulier, la politique de risque couvre les investissements en private equity lors de l’investissement dans un 
nouvel actif et au cours de la vie des investissements déjà réalisés. Ainsi sur le périmètre du private equity 
CNP Assurances recherche en priorité : 

■ Une équipe expérimentée, stable et disposant d’un historique satisfaisant, tant sur la stratégie déployée que sur 
le périmètre d’investissement retenu : un track record satisfaisant s’entend en termes d’année d’existence et de 
nombre de fonds levés. 

■ Une structuration conforme aux pratiques du marché et protectrice pour l’investisseur 

 

Sur le périmètre immobilier CNP Assurances recherche en priorité notamment : 

■ Les actifs présentant une qualité intrinsèque adéquate : cette qualité de l’actif dépend de ses certifications tant 
environnementales que techniques, de sa localisation, du niveau élevé de fongibilité et d’intérêt locatif etc. 

■ Des niveaux de cash-flows stables, soutenus par un risque locatif (vacance, rotation, qualité de crédit des 
locataires) satisfaisant. 

■ Un accès facile aux cash-flows et aux garanties éventuelles 

 

En matière de financement d’infrastructure, le bon déroulement du projet repose sur une génération de cash-flow 
suffisante pour permettre le remboursement des dettes. En cas d’investissement en capital, CNP Assurances analyse 
notamment la liquidité, la récurrence des revenus et la solidité financière des sociétés d’infrastructure. 

 

3.5. Normes d’investissement en OPCVM  

La norme d’investissement en OPCVM (OPCVM, autres OPC/FIA) décrit les critères auxquels les OPCVM doivent 
répondre, notamment : 

■ L’agrément du fonds par l’autorité des marchés financiers ou par un régulateur européen 

■ Un minimum de trois ans de track record pour le fonds ou pour le gérant sur un fonds similaire  

■ La stabilité des équipes  

■ Des critères d’encours minimum pour le fonds et pour la société de gestion 

Les fonds investis doivent de plus respecter des limites de ratios d’emprise par OPCVM et par sociétés de gestion. 
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C3. Risque de crédit

La présente section couvre les risques de spread et la concentration du risque de marché, ainsi que le risque de contrepartie.

L’analyse du portefeuille obligataire permet d’apprécier l’exposition au risque de spread :

Les notations sont les suivantes :

La répartition du portefeuille obligataire souverain par pays est la suivante :

8%

42%

17%

21%

7%

4%

63%

9%

7%

6%

4%

2%

9%

31/12/2017 31/12/2016

31/12/2017 31/12/2016

31/12/2017 31/12/2016

51%

23%

19%

6%

..............
......

....
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....
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...
...

....
....

.....
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..............................................................................................

France   64%

Italie    8%

Espagne   8%

Belgique   6%

Autriche   4%

Brésil   2%

Autres   7%

Portefeuille obligataire souverain par pays (exposition brute prix de revient16  en %)

15 Second best rating : méthode qui vise à retenir la deuxième meilleure note attribuée à une émission par les trois agences de
   notation S&P, Moody’s et Fitch
16 Prix de revient net d’amortissement et de dépréciation, coupons courus inclus
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......
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....
...

...
...

...
...

...
...

...
...

....
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AAA        8%

AA         46%

A        17%

BBB        20%

< BBB       7%

Non noté       2%

Portefeuille obligataire par notation15 - Données de gestion non auditées  (valeur bilan en %)
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......
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...
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Souverains   56%

Corporates    21%

Banques    17%

Covered bonds   6%

Portefeuille obligataire par type d’émetteur  (valeur bilan en %)

71



 

 1.
Le r
de la

Le s
inve
imp
valu

Ce r

Le r
d’ém

En c
achè
CNP
titre
dett

 

 C2.
Con
nota

Dan
des 
souv
corp

 

 3.
Le d
risq

En p

■ 

■ 

■ 

En 
réas
et la

 

Descript
risque de cré
a santé finan

spread de c
estisseurs du
pact direct su
ues latentes d

risque se ma

risque est am
metteur. 

complément
ète des in
P Assurances
es (titres mis
te vis-à-vis de

Changem
ncernant le r
amment de l

ns ce context
 expositions
veraines et 

porates. 

Politique
dispositif de 
ues de crédi

particulier :  

Les orienta
souverain pé

Les orientat
spreads 

Des normes
incluant les 

complémen
ssurance ou 
a mise en œu

ion 
édit d’une ob
ncière de l’en

crédit d’un é
u risque de c
ur la valeur 
des titres dét

atérialise pou

mplifié en cas

t, le risque d
nstruments 
s cède ses en
s en pension
e CNP Assura

ments su
risque de cré
la baisse des

te, le Group
s obligataire
notamment

es d’inves
 politiques e
it. 

tions d’alloc
ériphérique, 

ions annuell

s de crédit e
indicateurs d

nt et concer
 aux prêts de
uvre de cont

bligation dés
ntité et de sa

émetteur va
contrepartie 
de marché 
tenus en por

ur des émett

s de concent

de contrepar
de couver

ngagements 
). Il peut de 
ances (cas d

ur la pério
édit, on obse
s tensions gé

e CNP Assur
es en part d
t espagnoles

stisseme
et de norme

cation straté
 crédit par in

es en terme

et de conce
de suivi : ven

rnant le risq
e titres, les p
rats de suret

igne l’éventu
 qualité de c

arie sous l’e
de cet émett
des investiss
rtefeuille.  

eurs privés e

ration de po

tie concerne
rture financ
 ou encore le
plus concern
es primes ac

ode 
erve en 2017
éopolitiques. 

rances a pou
de bilan et 
s et français

ents, nor
es présenté 

égique défin
ntervalles de 

s de couvert

ntration son
ntilation par p

que de con
olitiques et n
té (collatéral

ualité que l’é
crédit qui est 

ffet, notamm
teur. Les var
sements ob

et pour des é

ortefeuille ob

e les établiss
cière (prod
es établissem
ner les orga
cquises non é

7 des spread
  

ursuivi une s
en volume 

se et une d

mes d’ac
pour les risq

nissent chaq
 rating) 

ture peuvent

nt mises en 
pays, par sec

ntrepartie lié
normes CNP
). 

metteur fass
 synthétisée 

ment, d’une
riations des s
ligataires, et

états (risque 

bligataire sur

sements fina
uits dérivés
ments financ
nismes ou c
émises). 

ds de crédit e

stratégie d’in
qui recouv

iminution de

ctif et sur
ques de ma

que année 

t inclure des

 œuvre. Elle
cteur, par rat

é aux instru
P Assurances

se défaut su
 par sa notat

 modificatio
spreads de c
t donc sur le

 souverain) 

 un nombre 

nciers auprè
s), les réas
ciers auxque
ollectivités s

et une volati

nvestissemen
re : une aug
es expositio

rveillance
rché (cf. sec

les cibles d

 couvertures

s font l’obje
ting, top 5 de

uments de 
 encadrent la

r sa dette. C
tion (rating). 

on de la pe
crédit ont pa
e niveau des

 faible d’éme

ès desquels 
ssureurs a

els CNP Assu
souscripteurs

ilité qui se d

nt prudente 
gmentation 

ons bancaire

e 
ction C2) s’a

d’investissem

s au risque d

et d’un suivi 
es exposition

couverture 
a sélection d

Ce risque dép
  

rception pa
r conséquen

s plus ou mo

etteur ou de 

CNP Assura
uprès desq
rances prête
s en situatio

détendent du

 avec une ba
des exposit

es et exposit

pplique pou

ment (souve

d’écartement

 et de repor
ns, … 

financière, 
des contrepa

73

pend 

r les 
nt un 
oins-

 type 

nces 
quels 
e des 
n de 

u fait 

aisse 
tions 
tions 

ur les 

erain, 

t des 

rtings 

à la 
arties 



 

3.

Les 

En c
susc
plac

Les 
chaq

En c
l’act
des 

En c
vent

 

3.

En c
d’ex
pro

 

3.

La 
d’ém

Sur 
de d
se p

 

 A4.
En c
en p
déc
con

Ains
plac

En 
réas
œuv

 

.1. Norme

 normes de c

cas d’événem
ceptible d’en
ce. 

 émetteurs n
que niveau d

complément
tif ainsi que l
 revues secto

cas de dégra
te des positi

.2. Norme

complément
xposition ma
pres, trésore

.3. Norme

norme d’act
metteurs et p

 les portefeu
dégradation 
prennent au 

Atténuat
complément
place des co
lenchement,
cernées.  

si afin de pro
ce pour le ris

complémen
ssurance ou
vre. 

e de crédi

crédit encad

ment suscep
ntraîner la fa

nécessitant u
de la watchlis

t du comité 
les éventuel
orielles sont 

adation de n
ons sont inst

e d’expos

t des limites
aximale par c
erie).  

e de conc

tif appréhen
par portefeu

uilles hors UC
 de rating en
cas par cas l

tion des 
t de l’ensem

ouvertures pe
, de générer

otéger le com
sque action), 

nt et concer
 aux prêts d

it par ém

rent en parti

ptible d’avoir
aillite d’un ém

une surveilla
st, un proces

d’investissem
les infraction
 réalisées (en

notation entr
truites. 

ition max

s par émett
classe de rati

entration

nde le risqu
illes (hormis 

C un seuil m
ntraînant un 
ors des réun

risques 
ble du dispo
ermettant e
r des revenu

mpte de résu
 une couvert

rnant le risq
de titres, les 

etteur / g

iculier le mon

r un impact 
metteur, un p

ance particul
sus de surve

ment, le com
ns aux norm
n fonction de

rainant un dé

ximale pa

eur sont éta
ing. Ces norm

n 

ue de conc
 l’émetteur s

maximal d’exp
dépassemen

nions du com

ositif d’encad
n cas de fort
us complém

ultat IFRS des
ture a été réa

que de con
 politiques e

groupe d’é

ntant maxim

 significatif s
processus d

ière sont rec
eillance est a

mité de surve
mes et leurs r
e l’actualité e

épassement

ar classe d

ablies au niv
mes sont ada

centration v
souverain fra

position par 
nt, les décisi

mité de surve

drement pré
rte hausse de

mentaires qu

s variations d
alisée en 201

ntrepartie lié
et normes C

émetteur

mum d’encou

sur la qualit
e mise sous 

censés au se
ssocié. 

eillance surve
résolutions. 
et de l’exposit

t de seuil, les

de rating 

veau des po
aptées à la ty

via un encad
ançais). 

 groupes d’é
ons relatives

eillance. 

ésenté précé
es spreads d

ui pourraient

des spreads 
17 

é aux instru
CNP Assuran

rs 

urs autorisé p

é de crédit v
 surveillance

ein d’une wa

eille les risqu
Dans le cadr
tion du porte

s questions r

ortefeuilles a
ypologie des 

drement de

émetteurs pa
s au maintien

édemment, C
de crédit et a
t atténuer le

de crédit (et 

uments de 
ces des con

par émetteu

voire de dé
e par contrep

atchlist à plus

ues naissant
re du comité
efeuille). 

relatives au 

avec le resp
 portefeuille

es expositio

ar portefeuil
n ou à la ven

CNP Assuran
au-delà de c
es pertes su

 à l’instar de 

couverture 
ntrats de sur

r. 

gradation su
partie est m

sieurs niveau

ts et croissan
é de surveilla

maintien ou

pect des nor
s (assurés, fo

ns par grou

le est fixé En
nte des posit

nces peut me
certains seui
ur les obligat

 la couvertur

financière, 
reté sont mi

74

ubite 
is en 

ux. À 

nts à 
ance, 

u à la 

rmes 
onds 

upes 

n cas 
tions 

ettre 
ls de 
tions 

re en 

à la 
is en 



 

 S5.
Les 
du t
réal

 

Par 

 

C4
Le r
mod

 1.
Le r
imp
imp

Ce r

■ 

■ 

■ 

■ 

 

 C2.
Auc
sinis

A no
aug
pou
fina

       
17 Av

Sensibilit
 risques de c
taux de couv
isée chaque 

 ailleurs des 

4. Risqu
risque de liqu
dule spécifiq

Descript
risque de liqu
possibilité eff
portante. 

risque se trad

Sur les périm
rachats ou d

Sur le périm
mobilisés po
réaliser suite

Sur le périm
comptes com
sorties des c

Sur le périm
ce périmètre

Changem
un changem
stralité sont 

oter une fort
mente le ris

urrait engend
ncer par la v

                      
vec recalibratio

té aux ri
crédit font l’o
verture Solv
 année. Le ré

Indicateur

Taux de co

stress comb

ue de l
uidité, qui ne
que de la form

ion 
uidité est déf
fective de ve

duit différem

mètres éparg
des prestatio

mètre des fo
our le paiem
e à la surven

mètre des un
mmercialisé
contrats UC. 

mètre de la re
e 

ments su
ment importa

restés en de

te hausse de
que de liquid

drer une per
vente de l’act

                      
on du Volatility 

sques 
objet d’analy
abilité 2 du 
ésultat est le

r 

ouverture S2

binés sont réa

liquidit
e peut pas êt
mule standa

fini comme l
endre ses ac

mment selon

gne euro, pré
ons à payer tr

onds propres
ent des pres

nance de risq

nités de com
es. Le risque
 

etraite : comp

ur la pério
ant n’est à re
eçà des seuils

es actifs imm
dité. En effet

rte pour CNP
tif.  

         
 Adjustment (VA

yses de sens
groupe CNP
 suivant :  

2 

alisés dans le

té 
tre appréhen
rd Solvabilité

e risque que
tifs, notamm

 les périmètr

évoyance, em
rès importan

s : au-delà d
stations, le ris
ques opératio

ptes : CNP A
e de liquidité

pte tenu de p

ode 
elever conce
s fixés par la 

mobiliers ven
t, en cas de r

P Assurances

A) 

sibilité selon 
P Assurances

Valeur au 
31.12.2017 

190% 

e cadre des c

ndé facileme
é 2. 

e CNP Assura
ment en cas 

res :  

mprunteur : 
nte 

des situation
sque est prin
onnels 

Assurances g
é est alors d

possibilité de

ernant le risq
 norme CNP

ndus au trav
rachats mas
s, qui devrait

 différentes 
s à un choc d

choc Sprea

calculs liés à 

ent en termes

ances ne pui
de vague de

 le risque est

ns extrêmes 
ncipalement 

garantit aupr
de devoir uti

e rachats réd

que de liquid
 Assurances

vers des cont
sifs, si l’actif 

t alors honor

métriques. E
de spread d

Sens
ad Corporate

 l’ORSA. 

s de capital r

sse pas régle
e rachats ou

t de ne pouv

 pour lesque
 lié à des cas

rès des assu
liser les fond

duites, le risq

dité sur l’ann
. 

trats en unit
ne peut être

rer la sortie d

En particulie
de crédit (ho

sibilité à un  
e +50bps17 

+2 pts 

requis, ne fa

er ses débite
u de prestati

voir faire face

elles les fon
s de paiemen

rés la liquid
ds propres p

que est cons

née 2017, Le

té de compte
e revendu su
des contrats 

r, une sensib
rs souverain

it pas l’objet 

eurs du fait d
ons à payer

e à une vagu

nds propres 
nt exception

ité des unité
pour honore

idéré mineu

es indicateur

e. Cette situa
ur le marché
 sans pouvo

75

bilité 
n) est 

 d’un 

d’une 
r très 

ue de 

sont 
nel à 

és de 
er les 

r sur 

rs de 

ation 
, elle 
ir les 



 

 3.
Le d
de l

■ 

■ 

■ 

■ 

La 

La n
com

■ 

■ 

■ 
 

 A4.
Diffé

■ 

■ 

■ 

■ 

 

 S5.
L’ind
liqu

 

 6.
Com
futu
sans

Le c
mon

Politique
dispositif de p
iquidité. En p

Le Groupe s

La politique
d’épargne et

Les indicate
risques grou
liquidité des

La valeur de
au sein des 

norme de

norme défin
mme liquides

Les portefeu
au passif 

Les portefeu

Les portefeu

Atténuat
érentes actio

initier le pro

ne pas réinv

ne pas inves

céder les ac
supérieure à

Sensibilit
dicateur de l
idité. En 201

Bénéfice
mme précisé
ures correspo
s marge de r

calcul est réa
ntant obtenu

es d’inves
politiques et
particulier :  

s’est doté d’u

e ALM prévo
t le suivi des 

urs de liquid
upe. La séle
s actifs 

es actifs non
politiques de

 liquidité 

nit un seuil 
s. 

uilles d’éparg

uilles de fond

uilles de retra

tion des 
ons sont iden

ocessus de ce

vestir les flux

stir les flux te

ctifs considér
à 1 an et not

té aux ri
iquidité norm
7, les indicat

e attendu
é à l’article 2
ond à la diffé
risque en pre

alisé conform
u est 1,7 Md€

stisseme
t de normes 

ne norme de

oit en comp
 gaps de trés

dité sont prod
ection des u

 cotés au se
e souscriptio

minimal de 

gne / empru

ds propres d

aite sont exc

risques 
ntifiées en ca

ession des ac

x financiers d

echniques de

rés comme 
és BBB+ ou 

sques 
matif constit
teurs de liqu

u inclus d
260 du règle
érence entre
enant l’hypot

mément aux
€.  

ents, nor
présenté po

e liquidité (cf

plément le s
soreries (éca

duits et repo
nités de com

in des unités
ons et par un

 liquidité pa

nteurs doive

oivent pouvo

clus. 

as d’alerte su

ctifs encore m

es portefeui

es portefeuil

moins liquid
moins, obliga

ue en lui-mê
idité sont res

dans les p
ement délég
e les provisio
thèse de l’ab

x hypothèses

mes d’ac
our les risque

f. plus bas) 

suivi de la c
art entre l’éco

ortés notamm
mpte propo

s de compte
ne limite glob

ar type d’act

ent pouvoir f

oir faire face

ur la liquidité

moins liquide

illes (arrivées

les (collecte 

des (OPCVM 
ations corpo

ême une mes
stés en deçà

primes fu
gué de Solva
ons techniqu
bsence de pr

s et méthod

ctif et sur
es de marché

collecte nett
oulement de

ment dans le
osées aux as

e est encadré
bale au nivea

tivité et don

faire face à u

e à une perte

é, dont : 

es (immobili

s à échéance

nette) 

 actions et o
orate de mat

sure de la se
à des seuils fi

utures 
abilité 2, le b
es sans mar
ime future. 

des présenté

rveillance
é (cf. section 

e (réalisée e
s actifs et de

e tableau de 
ssurés prend

ée par une s
u du Groupe

ne une défi

une sinistral

e exceptionne

er en direct, 

e, coupons, d

obligations, e
urité supérie

nsibilité de C
ixés par la no

bénéfice atte
ge de risque

ées dans la s

e 
 C2) s’appliqu

et prévue) d
es passifs) 

 bord ALM e
d en compte

série de critè
e. 

inition des a

ité ou à des 

elle 

 immobilier v

dividendes, lo

emprunts d'
eure à 1 an) 

CNP Assuran
orme CNP As

endu inclus 
e et les provi

section D2 d

ue pour le ris

des portefeu

et le reporting
e les critère

ères et de lim

actifs consid

 rachats stre

via des SCI) 

oyers) 

Etat de mat

nces au risqu
ssurances. 

dans les pri
sions techniq

du documen

76

sque 

uilles 

g des 
es de 

mites 

dérés 

essés 

urité 

ue de 

imes 
ques 

nt. Le 



 

77

 

 

C5. Risque opérationnel 

 
Valeur du SCR Groupe 

au 31.12.2017 (M€) 

Risque opérationnel 1 491 

 

1. Description 
Le risque opérationnel s’entend comme le risque de perte résultant de procédures internes, de membres du 
personnel ou de systèmes inadéquats ou défaillants, ou d’événements extérieurs. 

Le groupe CNP Assurances a mis en place une nomenclature des risques opérationnels qui représente le point de 
départ de sa démarche de gestion des risques opérationnels. Elle présente une vision par catégorie de risque, 
inspirée des nomenclatures Bâle II et ORIC.  

Elle est structurée sur une arborescence en quatre niveaux dont le premier niveau est constitué des éléments suivants : 

■ produits/contrats et relations clients : ensemble des risques de non-conformité vis-à-vis des clients c’est-à-dire 
les risques susceptibles d'empêcher l'entreprise de respecter ses obligations réglementaires ou ses normes 
internes vis-à-vis de ses clients ; 

■ dysfonctionnements des systèmes d'information ; 

■ gestion des ressources humaines (risques sociaux et risques liés à la gestion des ressources humaines) ; 

■ sécurité des biens et des personnes ; 

■ fraude interne ; 

■ fraude externe ; 

■ gestion de projets (risques de carence dans le cadrage, le pilotage et la conduite du changement associée) ; 

■ exécution, livraison, et gestion des processus. Cette catégorie de risques regroupe aussi bien les défaillances 
potentielles en termes de continuité d’activité, de délai de traitement réglementaire ou conventionnel, ou encore 
l’absence de traitement ou les traitements erronés. Elle inclut notamment les risques liés à la sous-traitance. 

 

2. Changements sur la période 
Les changements sur la période sont établis au travers du profil de risque opérationnel de CNP Assurances. 

Ce profil de risques opérationnels du groupe CNP Assurances est établi sur la base de réponses à un questionnaire 
adressé aux filiales, ainsi que des reportings trimestriels produits par chacune d’entre elles. 

Le profil de risque du groupe CNP Assurances en 2017 reste relativement stable par rapport à celui de 2016. 

Les principaux risques opérationnels résiduels identifiés en 2017 sont ceux relevant des catégories suivantes :  

■ conformité des produits, contrats et relations clients : le groupe CNP Assurances est soumis à un 
environnement réglementaire de plus en plus contraignant, aussi bien en Europe qu’au Brésil, qu’il s’agisse des 
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contraintes liées à Solvabilité 2, des exigences en matière de protection de la clientèle, de lutte contre le 
blanchiment/la corruption, ou de protection des données ;  

■ sous-traitance, délégation de gestion : le modèle d’affaires du groupe CNP Assurances est fondé sur une forte 
délégation de gestion aux partenaires de distribution et sur un recours  à des sous-traitants. Le risque de sous-
traitance est en conséquence un risque important pour le Groupe ; 

■ exécution, livraison, gestion des processus : la complexité des processus due à la diversité des marchés, 
produits, et type de partenariats expose le groupe CNP Assurances à une potentielle défaillance;  

■ systèmes d’information et traitement des données : la nature même de l’activité d’assureur (qui implique de 
traiter des flux importants de données pouvant être perdues, volées ou traitées de façon non conforme aux 
obligations réglementaires, ou contractuelles) expose le groupe CNP Assurances à des risques informatiques 
importants.  

Une augmentation du risque d’intrusion informatique et de cyberattaques sous différentes formes est 
sensiblement constatée en 2017. CNP Assurances a subi de nombreuses tentatives malveillantes à cet égard, 
avec des conséquences limitées à ce stade ;  

■ fraude interne et externe : dans un contexte de processus et systèmes d’informations complexes, de multiples 
procédures de distribution ou de gestion sont exposées aux déclarations frauduleuses, détournements de 
fonds, blanchiment et tentatives de corruption. Le contexte de crise économique exacerbe ce risque pour le 
groupe CNP Assurances. 

 

3. Politique de gestion des risques opérationnels 
Pour identifier, mesurer et encadrer les risques opérationnels, le groupe CNP Assurances a formalisé une politique 
de gestion des risques opérationnels.  

Cette politique s’applique à CNP Assurances et à l’ensemble des filiales du Groupe, y compris celles relevant de pays 
situés en dehors de l’Union européenne. Chaque filiale est dotée de sa propre gouvernance des risques et peut 
adapter cette politique en fonction de sa taille, de la complexité de ses risques ou encore de contraintes locales, dès 
lors que ces adaptations sont justifiées dans lesdites politiques. CNP Assurances peut elle-même, adapter, dans un 
certain nombre de cas, l’application de cette politique aux filiales en allégeant ou au contraire en renforçant certaines 
dispositions. 

Cette politique s’articule autour des éléments clés suivants : 

■ la collecte des incidents opérationnels, pour tirer profit des erreurs du passé. Les objectifs sont de plusieurs 
ordres : 

■ prendre du recul sur les incidents significatifs et identifier les actions de prévention. La gestion courante des 
incidents pour stopper ou en limiter les effets immédiats relève d’autres dispositifs, 

■ constituer une base historique permettant d’approcher quantitativement le risque opérationnel, 

■ améliorer le dispositif de contrôle interne, lorsque les causes d’un incident sont dues à des contrôles 
défaillants ; 

■ le suivi d’indicateurs clés de risque, pour surveiller le présent : ils sont définis et alimentés au plus près des 
métiers, regroupés dans des tableaux de bord pour favoriser l’identification de zones potentielles de fragilités ; 
pour chaque catégorie de risque un ou plusieurs indicateurs de mesure du risque et un ou plusieurs indicateurs 
d'exposition au risque sont définis et identifiés avec les directions opérationnelles, en charge de les alimenter, de 
manière à concilier pertinence et facilité de renseignement ; 

■ la simulation de scénarii de stress, pour simuler et anticiper le futur possible ; 

■ la mise en place de plans de continuité et de gestion de crise : le Groupe veille à identifier des plans de 
continuité d’activité, notamment pour les domaines dans lesquels il est particulièrement vulnérable. 
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CNP Assurances et chacune des filiales revoit, met à jour et teste les plans de continuité d’activité régulièrement. 
Une équipe dédiée est en place pour faire face aux sinistres CNP Assurances (et également dans les filiales) ; 

■ un programme d’assurance : CNP Assurances a mis en place un programme d’assurance groupe notamment 
en matière de responsabilité civile et de cyber-sécurité ; 

■ des plans d’actions pour couvrir les risques pouvant passer notamment par des aménagements de processus, 
ou de contrôle interne. 

 

4. Atténuation des risques  
Concernant les principaux risques opérationnels résiduels identifiés en 2017 le dispositif d’atténuation des risques 
est présenté ci-dessous.  

Conformité des produits, contrats et relations clients 

Le groupe CNP Assurances réalise un suivi des normes qui met en exergue les risques de non-conformité auxquels il 
doit faire face en raison de la diversité de ses activités. 

Le groupe CNP Assurances dispose de procédures robustes de lancement de produit contenant notamment des 
procédures de vérification de la conformité du produit ainsi que des modalités de commercialisation de ces derniers. 
Les lancements de produits font l’objet d’une vigilance toute particulière dans l’ensemble du Groupe.  

Risques liés à la sous-traitance 

Cf. section B8. 

Exécution, livraison, gestion des processus 

Hormis le risque de sous-traitance traité ci-dessus, le groupe CNP Assurances a porté une attention particulière sur 
les dispositifs mis en place pour assurer  la  continuité de l’activité. 

Chaque entité du Groupe dispose d’un plan de continuité d’activité et d’un plan de secours informatique. 

Un certain nombre de projets visent également à renforcer la qualité d’exécution, le respect des engagements 
contractuels et le suivi de la mise aux normes hors règlementation en matière d’assurance.  

Systèmes d’information et traitement des données 

La sécurité des systèmes d’information est une priorité du groupe CNP Assurances qui dispose d’une politique 
groupe de sécurité de l’information.  

Les entités du Groupe disposent d’un plan de secours informatique, que ce soit un plan de secours informatique 
propre ou de l’intégration au plan de secours informatique d’une autre structure.  

Une attention particulière est portée aux cyber-menaces, le groupe CNP Assurances a souscrit à une cyber-assurance 
couvrant aussi bien CNP Assurances que ses filiales. 
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Cette section vise à présenter les modalités d’établissement du bilan économique Solvabilité 2 (ou bilan prudentiel). 
La différence entre la valorisation des actifs et la valorisation des passifs (provisions techniques et autres passifs) 
correspond aux fonds propres qui font l’objet d’une présentation détaillée dans la section E. 

Pour son bilan prudentiel, le groupe CNP Assurances s’appuie en grande partie sur la juste valeur des actifs et passifs 
évaluée pour l’établissement des comptes IFRS, dans la mesure où cette valorisation est conforme aux principes de 
valorisation du bilan prudentiel. Cette juste valeur est soumise aux contrôles prévus dans le cadre de l’arrêté des 
comptes IFRS. Les états financiers consolidés IFRS dans lesquels ces valorisations sont utilisées font l’objet d’un audit 
annuel par les commissaires aux comptes du groupe CNP Assurances. Cette démarche sécurise la production du 
bilan prudentiel en s’appuyant sur un processus maîtrisé et contrôlé, et assure la cohérence avec les comptes IFRS. 

 
 Les principaux retraitements opérés par rapport aux comptes IFRS sont les suivants : 

■ élimination des actifs incorporels ; 

■ réévaluation des actifs à la juste valeur (titres détenus jusqu’à l’échéance, prêts et créances, participations dans 
des filiales non consolidées du Groupe) ; 

■ évaluation des provisions techniques (annulation des provisions techniques IFRS et constatation de la meilleure 
estimation des engagements et de la marge pour risque) ; 

■ reclassement et réévaluation des titres subordonnés ; 

■ recalage lié au processus de clôture anticipée. 

 

Dans le bilan Solvabilité 2, les opérations en devise sont traitées conformément à IAS21. 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 à l’international (notamment filiales internationales et succursales autonomes), y 
compris les ajustements de juste valeur résultant de la consolidation, sont convertis en euros, la devise de 
présentation du groupe CNP Assurances, en appliquant le cours de change à la date de clôture.  

Le bilan IFRS publié par le groupe CNP Assurances et le bilan prudentiel ont des formats de présentation différents. 
Des reclassements sont donc effectués: 

■ dans les comptes IFRS, certains placements sont classés par intention de gestion (titres conservés jusqu’à 
l’échéance, titres disponibles à la vente, titres de transaction, prêts et avances, instruments dérivés). Dans le bilan 
prudentiel, les placements sont présentés selon les codes d’identification complémentaires (CIC) définis dans le 
cadre de Solvabilité 2 et qui reflètent la nature des actifs ; 

■ CNP Assurances détient une partie de ses propres actions dans le cadre d’un contrat de liquidité. Les actions 
d’autocontrôle de CNP Assurances sont comptabilisées dans les comptes IFRS en déduction des capitaux 
propres. Pour la présentation des comptes Solvabilité 2, ces actions sont reclassées à l’actif du bilan puis 
réajustées à leur valeur de marché ; 

■ les emprunts et dettes subordonnés sont comptabilisés en dettes dans les comptes IFRS et Solvabilité 2. 
Toutefois, ils sont intégrés dans le calcul des fonds propres éligibles en Solvabilité 2 ; 

■ les provisions techniques sont ventilées en cinq catégories dans le bilan Solvabilité 2 (vie, santé similaire à la vie, 
non-vie, santé similaire à la non-vie, unités de compte) en distinguant la meilleure estimation des engagements 
et la marge pour risque. 
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actualisée chaque année effectuée par un expert accepté par l’autorité de contrôle) ou valeur équivalente pour les 
actifs immobiliers détenus par les entités hors de France. 

La valorisation des immeubles de placement affectés à des contrats en unités de compte est reconduite dans le bilan 
Solvabilité 2. 

 

1.3.3 Actifs financiers 

Compte tenu de la qualité du portefeuille (plus de 96% de rating BBB ou plus à fin 2017), le groupe CNP Assurances 
n’a pas identifié d’incertitude majeure sur la valorisation des actifs financiers. La majorité des actifs financiers du 
groupe CNP Assurances sont des actifs cotés sur des marchés actifs (classés en niveau 1 dans la hiérarchie de juste 
valeur IFRS – cf. ci-dessous). La juste valeur déterminée pour les comptes IFRS est donc reprise dans le cadre du bilan 
Solvabilité 2.  

Concernant les actifs classés au niveau 2 ou au niveau 3 de juste valeur (cf. ci-dessous), la juste valeur estimée pour 
les IFRS en ayant recours à des méthodes de valorisation alternatives est également retenue. Pour ces titres, le 
groupe CNP Assurances fait appel au maximum à des arrangeurs ou à des valorisateurs externes.  

Le groupe CNP Assurances ne détient pas d’expositions significatives pour lesquelles des modèles de valorisation 
sont appliqués. Seuls certains titres structurés sont ainsi valorisés par le Groupe. Ces valorisations font l’objet d’une 
revue par les commissaires aux comptes lors des arrêtés comptables IFRS.  

Ces mêmes méthodes de valorisation et de contrôles s’appliquent aux instruments financiers passifs (produits 
dérivés, notamment). 

 

Un instrument financier est considéré comme coté sur un marché actif si des cours sont aisément et régulièrement 
disponibles auprès d’une Bourse, d’un courtier, d’un négociateur, d’un secteur d’activité, d’un service d’évaluation des 
prix et que ces prix représentent des transactions réelles et intervenant régulièrement sur le marché dans des 
conditions de concurrence normale. La détermination du caractère actif ou inactif d’un marché s’appuie notamment 
sur l’ancienneté des prix provenant des cotations observées et sur l’appréciation de la liquidité des titres qui y sont 
cotés. En particulier, des instruments financiers seront considérés comme étant cotés sur un marché inactif si l’un ou 
plusieurs des indicateurs suivants se concrétisent : diminution significative du nombre de transactions, sensible 
augmentation du coût de liquidation, de la volatilité ou du Z-spread. 

Lorsque le cours d’un instrument financier n’est pas coté sur un marché actif, i.e. absence de cotation ou cotation 
disponible sur un marché inactif (ce qui est le cas de certains titres structurés), le groupe CNP Assurances utilise des 
justes valeurs mesurées par des techniques de valorisation. Ceci comprend : 

■ des valeurs fournies à la demande du groupe CNP Assurances par des arrangeurs, des agences de valorisation et 
qui ne sont pas publiquement disponibles, ou des valeurs fournies par des tiers, déjà publiquement disponibles 
mais concernant des actifs dont le marché n’est pas toujours actif ; 

■ des montants évalués sur la base de modèles internes utilisant un maximum de données observables. 

 

CNP Assurances distingue 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 détenus par le groupe CNP Assurances est déterminée à partir du cours de Bourse de 
l’instrument financier, dès lors que ce dernier est disponible et représente des transactions régulières sur le 
marché ayant lieu dans des conditions de concurrence normale. Le marché actif de ces derniers est celui sur 
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lequel chacun de ces titres a fait l’objet de la plus récente cotation avec les plus grands volumes de transaction. 
Sont ainsi concernés : 

■ les actions, évaluées en fonction des cours de leur place de cotation de référence ; 

■ les OPCVM détenus, à partir de leur valeur liquidative ; 

■ les obligations, EMTN (Euro medium term notes), BMTN (bons à moyen terme négociables) : pour chaque titre, 
une recherche du cours le plus récent est effectuée sur l’ensemble des places de cotation, que celles-ci 
correspondent à des Bourses officielles, des brokers, des salles de marché, des plateformes transactionnelles 
ou bien des prix de référence ISMA (fourchettes moyennes de prix traités) ou BGN (cours moyens avec 
exclusion des extrêmes). Le groupe CNP Assurances prend en compte, entre autres, l’aspect de la liquidité 
dans le choix de la place de cotation ; 

■ les BTAN (bons du trésor à intérêt annuels), à partir des taux de cotation centralisés par la Banque de  
France; 

■ les dérivés traités sur un marché organisé. 

 

■ Catégorie 2 : instruments financiers dont l’évaluation fait appel à l’utilisation de techniques de valorisation 
standards reposant sur des paramètres principalement observables. Cette catégorie comprend : 

■ les titres structurés valorisés par le groupe CNP Assurances, un arrangeur ou un valorisateur externe ; 

■ les dérivés échangés sur un marché de gré à gré ; 

■ les participations non cotées ; 

■ les TCN (titres de créance négociables) autres que BTAN, évalués à partir d’une courbe zéro coupon majorée 
d’un spread ; 

■ les immeubles de placement dont l’évaluation est fondée sur les prix de transactions récentes ou sur la 
valeur locative de biens similaires ; 

■ tout autre instrument financier coté pour lequel le marché est inactif. 

 

CNP Assurances dispose de valorisations effectuées en interne, par un arrangeur ou un valorisateur sur ses 
produits complexes. Ces produits regroupent des titres structurés et des produits dérivés de couverture. La 
nature complexe de ces produits impose l’utilisation de modèles et méthodes de valorisation sophistiqués, 
reposant en général sur une approche probabiliste. 

Les méthodes de valorisation des participations non cotées relèvent : 

● soit de pratiques de marché communément admises et font principalement référence à des transactions 
similaires et comparables effectuées sur le marché ; 

● soit d’une actualisation des flux futurs attendus sur l’investissement. 

 

■ Catégorie 3 : instruments financiers dont l’évaluation fait appel à l’utilisation de techniques de valorisation 
reposant principalement sur des paramètres inobservables. Un paramètre inobservable étant défini comme un 
paramètre dont la valeur résulte d’hypothèses qui ne reposent ni sur des prix de transactions observables sur les 
marchés sur le même instrument à la date de valorisation, ni sur les données de marché observables disponibles 
à la même date. Cette catégorie recouvre peu d’instruments financiers détenus par le groupe CNP Assurances. Il 
s’agit par exemple d’instruments financiers de titrisation, pour lesquels le groupe CNP Assurances s’est par 
ailleurs assuré qu’un changement des paramètres utilisés pour la valorisation selon des hypothèses alternatives 
raisonnables n’a pas d’impact significatif au niveau du groupe CNP Assurances. 
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(a) Réévaluation à la juste valeur des actifs financiers comptabilisés au coût amorti 

Les actifs financiers ont été valorisés de manière identique pour l’établissement du bilan IFRS et pour l’établissement 
du bilan Solvabilité 2 avec les exceptions suivantes, pour être en conformité avec la réglementation Solvabilité 2 : 

■ les actifs classés en « actifs détenus jusqu’à l’échéance » ; 

■ les prêts et créances. 

 

Dans le référentiel IFRS, ces actifs comptabilisés au coût amorti ont été réévalués à la juste valeur dans le bilan 
Solvabilité 2. La juste valeur de ces actifs dans le bilan Solvabilité 2 est en cohérence avec celle présentée dans les 
états financiers IFRS dans l’annexe aux comptes. 

 

(b) Réévaluation des participations à la valeur économique 

Dans le bilan Solvabilité 2, le groupe CNP Assurances valorise ses participations:  

■ Dans des organismes d’assurance : sur la base de l’actif net réévalué selon les règles définies par la directive 
Solvabilité 2 et ses textes d’application ; 

■ Pour les autres participations, le Groupe CNP Assurances a retenu le principe de valorisation suivant : 

■ Les participations cotées sur un marché actif sont évaluées avec leur valeur de cotation ; 

■ Les participations non assurances consolidées en IFRS sont évaluées sur la base de l’actif net comptable ; 

■ Les participations dans une filiale d’assurance ou non assurance non consolidées dans les référentiels IFRS et 
Solvabilité 2 sont valorisées à la juste valeur telle que retenue en IFRS. 

En ce qui concerne les entreprises liées de nature immobilière, celles-ci sont valorisées à partir de valeurs d’expertise 
déterminées par un expert indépendant, du fait que l’actif ne soit pas coté sur un marché boursier. 

Les valeurs récemment acquises n’ayant pas encore de valorisation définie, sont évaluées sur la base du prix de 
revient. 

 

1.3.4 Autres actifs 

(a) Actions propres 

Le groupe CNP Assurances peut détenir une part de ses propres actions dans le cadre de contrats de liquidité. Les 
actions propres sont comptabilisées à l’actif du bilan Solvabilité 2 en own shares et sont valorisées à la valeur de 
marché. 

Les actions propres comptabilisées en déduction des capitaux propres en normes IFRS sont reclassées à l’actif du 
bilan Solvabilité 2 pour leur valeur de marché. 

(b) Autres actifs 

La valeur des autres actifs du bilan Solvabilité 2 est généralement issue de la valeur retenue dans les comptes IFRS et 
des ajustements effectués dans le cadre du processus de clôture anticipée, cohérent avec les flux de trésorerie 
attendus.  
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Les participations au sens de l’article 13 (20) de la directive Solvabilité 2 (entreprises détenues directement ou par le 
biais d’un lien de contrôle, à hauteur d’au moins 20 % des votes ou du capital et qui ne font pas partie du périmètre 
prudentiel) ont été réévaluées pour 1 028,9 M€ dans le bilan Solvabilité 2.  

 

2.3. Autres actifs 

Les autres actifs s’élèvent à  9.9 Md€ en Solvabilité 2 contre  10,3  Md€ en norme IFRS soit un écart de  0,4 Md€.  

Actions propres  

Les actions propres comptabilisées en déduction des capitaux propres IFRS ont été reclassées à l’actif du bilan 
Solvabilité 2 pour un montant de 2,4 M€ et réévaluées à leur valeur de marché. Cette réévaluation donne lieu à la 
comptabilisation d’un impôt différé. 

Le montant des actions propres dans le bilan Solvabilité 2 est de 2,8 M€.  

Immobilisations corporelles détenues pour usage propre  

Les immeubles d’exploitation ont été réévalués pour un montant de 135,3 M€. 

Dépôts espèces 

Le total des dépôts espèces s’élève à 235,4 M€ selon les principes Solvabilité 2, soit le même montant qu’en normes 
IFRS. 

Créances et trésorerie 

Le total des créances et trésorerie s’élève à 9,3 Md€ selon les principes Solvabilité 2, soit le même montant qu’en 
normes IFRS. 

Autres actifs 

La valeur des autres actifs du bilan Solvabilité 2 est généralement issue de la valeur retenue dans les comptes IFRS et 
des ajustements effectués dans le cadre du processus de clôture anticipée, cohérent avec les flux de trésorerie 
attendus.  
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1.2. Principales évolutions méthodologiques 

Les différentes évolutions réglementaires et partenariales qui ont caractérisé l’année 2017 se sont traduites par des 
changements dans les modèles de calcul des provisions techniques sur CNP Assurances. Ces changements ont 
notamment impacté les modèles relatifs aux régimes de retraite en points et ceux relatifs à l’emprunteur. 

 

1.3. Hypothèses économiques 

Les calculs Solvabilité 2 reposent sur les conditions de marché observées en fin d’exercice.  

 

1.3.1 Courbe de référence 

La courbe des taux de référence utilisée est basée sur la courbe des taux réglementaire EIOPA incluant - lorsque cela 
est permis – la correction pour volatilité et l’ajustement de risque de crédit, ainsi que la méthodologie de 
convergence vers le taux forward ultime. Le taux forward ultime est de 4,2% à partir de 2038 en Europe et de 5,2% 
au Brésil. Les analyses réalisées montrent que la sensibilité des provisions techniques et des fonds propres à une 
variation inférieure à 0,5% de ce taux forward ultime est limitée. 

 

1.3.2 Ajustement égalisateur 

L’ajustement égalisateur n’est pas utilisé dans le cadre de l’évaluation de la meilleure estimation. 

 

1.3.3 Correction pour volatilité 

Les niveaux des corrections de risque de crédit et de correction pour volatilité au 31/12/2017 pour les différentes 
zones au sein de la zone euro sont présentés dans le tableau ci-après : 

(en points de base) France Italie Espagne Irlande Luxembourg Chypre Brésil 

Ajustement de risque de 
crédit (CRA) 

10 10 10 10 10 10 35 

Correction pour volatilité 
(VA) 

4 - 4 - 4 - n.a 

 

L’impact de la correction pour volatilité sur les provisions techniques et sur les indicateurs de solvabilité au 
31/12/2017 est synthétisé dans les tableaux suivants : 

 

Impact de la correction pour volatilité 
sur les provisions techniques  
(en milliards d’euros) 

Sans correction 
pour volatilité 

Avec correction 
pour volatilité Impact 

Provisions techniques  361,5  361,2 -0,3  

 



 

93

1.3.4 Mesures transitoires 

Le régime prudentiel Solvabilité 2 prévoit des mesures transitoires permettant aux organismes d’assurance et de 
réassurance de disposer d’un temps d’adaptation avant d’appliquer pleinement les nouvelles dispositions et d’en 
lisser dans le temps les impacts financiers. Seule la filiale CNP Partners utilise des mesures transitoires sur les 
provisions techniques qui ne sont cependant pas prises en compte dans le calcul de la meilleure estimation des 
engagements d’assurance du groupe CNP Assurances.  

 

1.4. Hypothèses de passif 

Les hypothèses de passif (mortalité, incapacité-invalidité, rachats, sinistralité, …) sont revues de manière 
annuelle sur l’ensemble des périmètres du Groupe à la lumière de l’expérience acquise, sans que cela ne 
conduise nécessairement à une révision de leur niveau, au cas où elles seraient jugées bien calibrées. Elles sont 
déterminées sur la base d’études statistiques fondées sur des historiques de données qualifiées jugés adéquats 
pour refléter l’avenir, en fonction de la suffisance et de la représentativité des données d’expérience. En cas 
d’insuffisance des données d’expérience les équipes techniques exercent leur jugement professionnel pour 
déterminer les hypothèses en fonction de pratiques de marché, d’hypothèses similaires sur un périmètre 
comparable, de tables réglementaires, de ratios de sinistralité prospectifs voire de « neutralisation » des 
primes ; dans ce dernier cas, le tarif est supposé couvrir exactement les prestations et les frais. 
 

Les jugements professionnels relatifs à la détermination des hypothèses de sinistralité interviennent sur les aspects 
suivants : (i) la plage historique des données prises en compte, (ii) la sélection de groupe homogènes d’assurés, (iii) 
les variables explicatives des phénomènes sous-jacents, (iv) les tables de référence pour le calibrage des lois 
biométriques, (v) les méthodes statistiques utilisées, (vi) le traitement des données aberrantes ou absentes, (vii) les 
critères de confrontation avec l’expérience (« backtesting »), (viii) la prise en compte d’éléments prospectifs non-
présents dans les données. 

Les hypothèses de frais sont déterminées sur la base des montants de frais constatés lors de l’exercice comptable 
précédent. Les frais généraux sont ventilés par destination (acquisition, et administration notamment) en amont des 
travaux de calibrage. Ces assiettes de frais sont ensuite projetées en cohérence avec l’évolution de critères 
pertinents. La projection des frais prend en compte des hypothèses d’inflation qui dépendent des entités avec 
notamment pour l’Amérique latine une courbe d‘inflation cohérente avec le marché local.   

Les hypothèses de commissions sont assises sur les accords de commissionnement en vigueur à la date 
d’évaluation. Toute modification à venir certaine (i.e. accord de commissionnement signé par l’assureur) est prise en 
compte. 

 

1.5. Décisions futures de gestion 

Les méthodes et techniques appliquées à l’estimation des flux de trésorerie futurs, et donc à l’évaluation des 
provisions pour passifs d’assurance, doivent tenir compte des décisions de gestion que l’entreprise pourrait 
prendre ultérieurement telles que : 

■ la stratégie financière ; 

■ la politique de revalorisation des encours ; 

■ le renouvellement des accords de partenariat. 

Dans les environnements les plus singuliers, telles que les situations de taux courts et longs négatifs durables, la 
stratégie d’investissement se voit modulée par l’ajustement de l’allocation entre classes d’actifs visant la réduction de 
l’exposition aux risques actions ou de taux. Dans ce contexte, des actions sont conduites également sur le 
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D4. Méthode de valorisation alternative 
Les instruments classés en niveau 1 dans les annexes aux comptes IFRS sont considérés comme relevant d’un 
marché actif dans le cadre du bilan solvabilité 2. 

Concernant les actifs classés en IFRS en niveau 2 ou 3 de juste valeur, la juste valeur estimée pour les IFRS en ayant 
recours à des méthodes de valorisation alternatives est également retenue pour le bilan Solvabilité 2, conformément 
au paragraphe « 1. Principes de valorisation retenus » de la section « D1.Actifs ». 
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■ La réserve de réconciliation du groupe, qui est composée des éléments suivants : 

(en milliards d’euros)  31/12/2017 

Excédent d'actif sur passif 22,6 

Actions propres (détenues directement ou 
indirectement) 

-0,0 

Dividendes, distributions et charges prévisibles  -0,8 

Autres éléments de fonds propres de base20 -2,4 

Ajustement pour les éléments de fonds propres 
restreints relatifs aux portefeuilles sous ajustement 
égalisateur et aux fonds propres cantonnés 

-0,0 

Autres fonds propres non disponibles -0,0 

Réserve de réconciliation 19,4 

 

L’excédent des actifs par rapport aux passifs affiché ici correspond en partie au bénéfice attendu dans les primes 
futures (EPIFP). Une partie de ce bénéfice est déduite des fonds propres disponibles (cf. paragraphe 4.3 ci-
dessous). L’EPIFP contribuant aux fonds propres disponibles est de 0.9 Md€. 

(en milliards d’euros)  31/12/2017 

Bénéfices attendus inclus dans les primes futures (EPIFP) - activités vie 1,7 

Bénéfices attendus inclus dans les primes futures (EPIFP) - activités non-vie 0,0 

Total bénéfices attendus inclus dans les primes futures (EPIFP) 1,7 

 

4.2. Fonds propres auxiliaires 

Aucun élément de fonds propres auxiliaires n’a été identifié au niveau du groupe CNP Assurances. 

 

4.3. Description des déductions mises en œuvre et transférabilité au sein du Groupe 

Les surplus de capital des entités qui ne sont pas détenues à 100% par le groupe CNP Assurances sont considérés 
comme non disponibles au niveau du groupe prudentiel.  

Le surplus de capital pour ces entités est calculé comme étant la différence positive entre d’une part la somme des 
fonds propres de base Solvabilité 2 avant ajustement et tiering de l’entité et des fonds propres auxiliaires de l’entité, 
hors éléments intra-groupe (titres subordonnés et fonds propres auxiliaires) et d’autre part le SCR de l’entité en 
vision contributive au Groupe. 

Les déductions au titre de la non disponibilité au niveau Groupe d’une partie des fonds propres des entités détenues 
par CNP Assurances ont progressé de 0,2 Md€ principalement en raison de la hausse des fonds propres de la filiale 
brésilienne. 

 

                                                         
20 Les autres éléments de fonds propres de base sont détaillés dans le QRT S.23.01.22 présenté en annexe 
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Cette composition distingue les éléments de fonds propres Tier 1 « non restreints », c’est-à-dire ne faisant pas l’objet 
d’une limite et les ceux dit « restreints » pour lesquels une limite est prévue dans le cadre de Solvabilité 2. Des limites 
existent également pour les éléments de fonds propres Tier 2 et Tier 3. Au 31 décembre 2017 ; ces différentes limites 
quantitatives applicables aux éléments de fonds propres en couverture du SCR ne sont pas atteintes. 

 

5.2. Analyse des changements intervenus pendant la période de référence  

 

 

Le montant d’actions ordinaires et de primes d’émission relatives n’a pas évolué au cours de l’année 2017. Les fonds 
propres éligibles du Groupe sont en augmentation de 2,4 Md€ entre le 31/12/2016 et le 31/12/2017 : 

■ Les principaux effets responsables de la hausse de la réserve de réconciliation et des fonds propres non 
disponibles sont les suivants : 

● la bonne tenue des marchés financiers ;  

● la contribution opérationnelle, notamment une amélioration du mix produits en faveur des UC 

● La hausse des fonds propres de la filiale brésilienne a contribué à la hausse de la réserve de 
réconciliation et des fonds propres non disponibles (valorisés à 3,3 Md€ au 31/12/2017). 

Cette hausse est atténuée par la revue des lois biométriques et comportementales en France afin de tenir 
compte de l’expérience la plus récente. 

■ La variation des passifs subordonnés s’explique par leur réévaluation suite aux mouvements de marché et 
notamment au titre de la variation des taux d'intérêt et des taux de change sur la période. 

 

+0,0 Md€

+2,9 Md€ -0,3 Md€ -0,2 Md€ +26,1 Md€

+23,7 Md€

1/ Variation du
capital social ainsi

que des primes
d’émission, de

fusion et d’apport

2/ Variation de
la réserve de
réconciliation

3/ Variation
des dettes

subordonnées

1/ Variation des
fonds propres

non disponibles

31/12/201731/12/2016

Evolution des fonds propres éligibles (en milliards d’euros) :
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5.3. Description des fonds propres éligibles à la couverture du MCR 

La composition des 22,6 Md€ de fonds propres éligibles à la couverture du MCR du groupe CNP Assurances est la 
suivante : 

■ 18,6 Md€ de Tier 1 non restreint composés de la réserve de réconciliation, des actions ordinaires et primes 
relatives ; 

■ 4,0 Md€ de passifs subordonnés répartis de la manière suivante en comparaison avec les données du 
31/12/2016 : 

(en milliards d’euros)  31/12/2017 31/12/2016 
Tier 1 restreint 2,6 2,8 
Tier 2 1,4 1,3 
Tier 3 0,0 0,0 
Total 4,0 4,1 

 

Conformément à l’article 82 des actes délégués, le Tier 2 est limité à 20% MCR. 

Aucun élément de fonds propres Tier 3 n’est éligible en couverture du MCR. 

 

5.4. Analyse comparée des fonds propres comptables et prudentiels 

Le passage des capitaux propres IFRS d’un montant de 20,0 Md€ aux fonds propres prudentiels d’un montant de 
26,1 Md€ provient des éléments suivants :  

■ réévaluation des actifs due à l’écart de normes entre comptes IFRS et Solvabilité 2 : +5,1 Md€ ; 

■ réévaluation des passifs due à l’écart de normes entre comptes IFRS et Solvabilité 2 : -2,4 Md€23 ; 

■ prise en compte des passifs subordonnés dans les fonds propres prudentiels : +7,5 Mds€ ; 

■ déduction des dividendes prévisionnels des fonds propres prudentiels : -0,8 Md€. 

■ déduction des fonds propres non disponibles au niveau groupe des fonds propres prudentiels : -3,3 Mds€. 

 

5.5. Description des éléments de fonds propres faisant l’objet de mesures 
transitoires 

Les passifs subordonnés émis avant 2015 bénéficient des mesures transitoires prévues par la Directive 2014/51/EU 
dénommée « Omnibus 2 ». Ils sont comptés parmi les fonds propres Tier 1 (pour les titres perpétuels) et Tier 2 (pour 
les titres datés) pendant un période de 10 ans s’achevant le  1er janvier 2026, alors même qu’ils ne remplissent pas 
toutes les exigences pour une qualification en fonds propres de base sous Solvabilité 2 hors mesures transitoires.  

Ces instruments de passifs au nombre de 17 représentent un total de 5,3 Mds€ sur un total de 7,5 Mds€ en valeur 
de marché du bilan prudentiel au 31 décembre 2017. Les clauses attachées à ces passifs varient légèrement d’un 
instrument à l’autre. 

 

                                                         
23 Dont -1,8 Md€ dû à la reclassification des dettes subordonnées classées en capitaux propres IFRS. 
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Les évolutions constatées s’expliquent par : 

■ Les évolutions de modèles notamment l’amélioration de projection de participation aux bénéfices en épargne 
euro ainsi que la prise en compte des évolutions réglementaires sur les régimes de retraite en points qui 
conduisent à une hausse du SCR de 0,3 Md€. 

■ Les SCR de souscription en hausse de 0,5 Md€ en raison de la revue des lois biométriques et comportementales 
afin de tenir compte de l’expérience la plus récente. 

■ L’ajustement pour impôts différés qui est en hausse de 0,3 Md€ en raison de l’amélioration des marges futures 
sur les segments épargne/retraite et atténué par la réduction prospective du taux d’impôt sur les sociétés. 

■ La diversification qui est en hausse de 0,3 Md€ en raison d’une proportion plus importante de risques non 
financiers que l’année précédente. 

 

 Impact de la correction pour volatilité sur les indicateurs de solvabilité  4.
L’impact de la correction pour volatilité sur les indicateurs de solvabilité est synthétisé dans le tableau suivant : 

Impact de la correction pour volatilité sur les indicateurs de 
solvabilité 
(en milliards d’euros) 

Sans 
correction 

pour 
volatilité 

Avec 
correction 

pour 
volatilité Impact 

Capital de solvabilité requis 13,8 13,7 -0,1 

Fonds propres de base 25,9 26,1 0,2 

Fonds propres éligibles pour couvrir le capital de solvabilité requis 25,9 26,1 0,2 

Taux de couverture S2 du SCR 188% 190% +3pts 

 

On observe une réduction significative de cet impact par rapport à la situation à fin 2016 (impact de 11 points). 

 

  



 

109

E3. Utilisation du sous-module « risque sur actions » fondé 
sur la durée 
CNP Assurances n’utilise pas le sous-module « risque sur actions » fondé sur la durée dans le calcul du capital de 
solvabilité requis. 

 

E4. Différence entre la formule standard et tout modèle 
interne utilisé 
CNP Assurances n’utilise pas de modèle  interne. 

 

E5. Non-respect du minimum de capital requis et non-
respect du capital de solvabilité requis 
Aucun manquement au minimum de capital requis ou au capital de solvabilité requis n’est constaté pour CNP 
Assurances. 

 



Annexe : QRT public
(états de reporting quantitatifs)F. Devise d'affichage : k EUR

Nom légal : CNP ASSURANCES
Date d'arrêté : 31/12/2017 
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S.02.01.02 - Bilan 

 

Valeur 

Solvabilité II

C0010

Immobilisations incorporelles R0030 0

Actifs d’impôts différés R0040 86 489

Excédent du régime de retraite R0050 0

Immobilisations corporelles détenues pour usage propre R0060 268 776

Investissements (autres qu’actifs en représentation de contrats en unités de compte et 

indexés)
R0070 334 122 017

Biens immobiliers (autres que détenus pour usage propre) R0080 887 940

Détentions dans des entreprises liées, y compris participations R0090 2 660 175

Actions R0100 28 043 881

Actions ‐ cotées R0110 18 128 778

Actions ‐ non cotées R0120 9 915 103

Obligations R0130 228 410 272

Obligations d’État R0140 126 052 341

Obligations d’entreprise R0150 88 811 819

Titres structurés R0160 13 035 016

Titres garantis R0170 511 096

Organismes de placement collectif R0180 72 814 007

Produits dérivés R0190 797 533

Dépôts autres que les équivalents de trésorerie R0200 505 961

Autres investissements R0210 2 249

Actifs en représentation de contrats en unités de compte et indexés R0220 55 484 946

Prêts et prêts hypothécaires R0230 396 670

Avances sur police R0240 391 800

Prêts et prêts hypothécaires aux particuliers R0250 0

Autres prêts et prêts hypothécaires R0260 4 870

Montants recouvrables au titre des contrats de réassurance R0270 28 396 467

Non‐vie et santé similaire à la non‐vie R0280 163 391

Non‐vie hors santé R0290 47 892

Santé similaire à la non‐vie R0300 115 499

Vie et santé similaire à la vie, hors santé, UC et indexés R0310 25 250 830

Santé similaire à la vie R0320 284 204

Vie hors santé, UC et indexés R0330 24 966 626

Vie UC et indexés R0340 2 982 245

Dépôts auprès des cédantes R0350 235 402

Créances nées d’opérations d’assurance et montants à recevoir d’intermédiaires R0360 3 231 694

Créances nées d’opérations de réassurance R0370 183 594

Autres créances (hors assurance) R0380 4 895 243

Actions propres auto‐détenues (directement) R0390 2 767

Éléments de fonds propres ou fonds initial appelé(s), mais non encore payé(s) R0400 0

Trésorerie et équivalents de trésorerie R0410 1 014 872

Autres actifs non mentionnés dans les postes ci‐dessus R0420 33 467

Total de l’actif R0500 428 352 402

Actifs
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Valeur 

Solvabilité II

C0010

Provisions techniques non‐vie R0510 2 100 601

Provisions techniques non‐vie (hors santé) R0520 266 159

Provisions techniques calculées comme un tout R0530

Meilleure estimation R0540 151 813

Marge de risque R0550 114 346

Provisions techniques santé (similaire à la non‐vie) R0560 1 834 443

Provisions techniques calculées comme un tout R0570

Meilleure estimation R0580 1 767 135

Marge de risque R0590 67 308

Provisions techniques vie (hors UC et indexés) R0600 306 051 603

Provisions techniques santé (similaire à la vie) R0610 4 901 674

Provisions techniques calculées comme un tout R0620

Meilleure estimation R0630 4 800 456

Marge de risque R0640 101 218

Provisions techniques vie (hors santé, UC et indexés) R0650 301 149 929

Provisions techniques calculées comme un tout R0660

Meilleure estimation R0670 297 088 909

Marge de risque R0680 4 061 020

Provisions techniques UC et indexés R0690 53 065 232

Provisions techniques calculées comme un tout R0700

Meilleure estimation R0710 52 764 188

Marge de risque R0720 301 044

Passifs éventuels R0740

Provisions autres que les provisions techniques R0750 209 745

Provisions pour retraite R0760 339 992

Dépôts des réassureurs R0770 15 052 447

Passifs d’impôts différés R0780 3 102 044

Produits dérivés R0790 1 109 527

Dettes envers des établissements de crédit R0800 472 120

Dettes financières autres que celles envers les établissements de crédit R0810 10 311 843

Dettes nées d’opérations d’assurance et montants dus aux intermédiaires R0820 1 600 003

Dettes nées d’opérations de réassurance R0830 691 927

Autres dettes (hors assurance) R0840 3 936 118

Passifs subordonnés R0850 7 503 210

Passifs subordonnés non inclus dans les fonds propres de base R0860

Passifs subordonnés inclus dans les fonds propres de base R0870 7 503 210

Autres dettes non mentionnées dans les postes ci‐dessus R0880 169 430

Total du passif R0900 405 715 842

Excédent d’actif sur passif R1000 22 636 561

Passifs
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Tableau des postes actifs selon la norme Solvabilité 2 (Md €) 

Valeur Solvabilité 2 des actifs (en milliard d’euros) 31/12/2017 

Paragraphe 
du SFCR 
associé 

Immobilisations incorporelles 0 D1 

Actifs d’impôts différés 0,1 D3 

Excédent du régime de retraite 0 D3 

Immobilisations corporelles détenues pour usage propre 0,3 D1 

Investissements (autres qu’actifs en représentation de contrats en unité 
de comptes et indexés) 1 

334,1 D1 

Actifs en représentation de contrats en unités de comptes et indexés 55,5 D1 

Prêts et prêts hypothécaires 0,4 D1 

Montants recouvrables au titre des contrats de réassurance 28,4 D2 

Autres actifs et créances divers 2 9,6 D1 

Total 428,4  
 

1 - Ce montant ne tient pas compte des dérivés au passif de 1,1Md€. 
Le solde des actifs de placement du rapport narratif (388,9 Md€) est constitué des éléments suivants : 
investissements (y compris les dérivés au passif), actifs en représentation de contrats en unités de comptes et 
indexés et prêts et prêts hypothécaires. 
 
2 - Ce montant ne tient pas compte des immobilisations corporelles détenues pour usage propre à hauteur de 
0,3Md€. 
Le solde des autres actifs du rapport narratif (9,9 Md€) est constitué des autres actifs/créances diverses + 
immobilisations corporelles détenues pour usage propre. 

 

Valeur Solvabilité 2 des passifs (en milliard d’euros) 31/12/2017 

Paragraphe 
du SFCR 
associé 

Provisions techniques non-vie 2,1 D2 

Provisions techniques vie (hors UC et indexés) 306,1 D2 

Provisions techniques UC et indexés 53,1 D2 

Passifs subordonnés 7,5 D3 

Passifs d’impôts différés 3,1 D3 

Produits dérivés 1,1 D3 

Autres passifs et dettes diverses 32,8 D3 

Total du passif 405,7  

Excédent des actifs sur les passifs 22,6  
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S.05.01.02 - Primes, sinistres et dépenses par ligne 
d’activité 
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Assurance 

maladie

Assurance avec 

participation aux 

bénéfices

Assurance 

indexée et en 

unités de 

compte

Autres 

assurances vie

Réassurance 

maladie
Réassurance vie

C0210 C0220 C0230 C0240 C0270 C0280 C0300

Brut R1410 1 589 229 13 458 555 9 515 573 4 145 402 5 173 1 944 121 30 658 053

Part des réassureurs R1420 353 149 1 159 418 242 398 270 484 0 0 2 025 449

Net R1500 1 236 080 12 299 137 9 273 175 3 874 918 5 173 1 944 121 28 632 604

Brut R1510 1 593 573 13 539 574 9 499 229 3 919 789 46 587 2 252 453 30 851 206

Part des réassureurs R1520 374 078 1 159 358 241 553 285 522 0 0 2 060 512

Net R1600 1 219 495 12 380 216 9 257 676 3 634 267 46 587 2 252 453 28 790 694

Brut R1610 922 702 23 511 318 4 204 746 1 453 915 6 944 319 551 30 419 176

Part des réassureurs R1620 230 621 1 588 624 124 457 86 369 0 0 2 030 070

Net R1700 692 081 21 922 694 4 080 289 1 367 546 6 944 319 551 28 389 105

Brut R1710 ‐81 858 468 292 ‐4 121 109 31 368 2 357 ‐22 192 ‐3 723 142

Part des réassureurs R1720 ‐43 427 ‐132 841 1 452 19 982 0 0 ‐154 834

Net R1800 ‐38 431 601 133 ‐4 122 561 11 386 2 357 ‐22 192 ‐3 568 308

Dépenses engagées R1900 547 908 1 522 192 400 949 1 543 591 38 996 111 802 4 165 438

Autres dépenses R2500 10 522

Total des dépenses R2600 4 175 960

Total

Primes émises

Primes acquises

Charge des sinistres

Variation des autres provisions techniques

Ligne d’activité pour: engagements d’assurance vie Engagements de réassurance vie
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S.05.02.01 - Primes, sinistres et dépenses par pays 
Engagements d’assurance et de réassurance non-vie 

 

Pays d'origine

5 principaux pays (par 

montant de primes brutes 

émises) ‐ engagements en 

non‐vie

5 principaux pays (par 

montant de primes brutes 

émises) ‐ engagements en 

non‐vie

5 principaux pays (par 

montant de primes brutes 

émises) ‐ engagements en 

non‐vie

5 principaux pays (par 

montant de primes brutes 

émises) ‐ engagements en 

non‐vie

Total 5 principaux pays et 

pays d'origine

C0010 C0020 C0030 C0040 C0050 C0070

R0010 FR BR DE ES IT

C0080 C0090 C0100 C0110 C0120 C0140

Brut ‐ assurance directe R0110 658 517 536 124 84 501 10 571 13 871 1 303 584

Brut ‐ Réassurance proportionnelle 

acceptée
R0120 316 971 0 1 540 11 774 6 224 336 509

Part des réassureurs R0140 93 140 87 458 ‐1 648 2 241 179 192

Net R0200 882 348 448 667 87 689 22 343 19 855 1 460 901

Brut ‐ assurance directe R0210 703 722 493 303 76 541 12 213 14 949 1 300 728

Brut ‐ Réassurance proportionnelle 

acceptée
R0220 459 460 0 3 712 11 774 6 224 481 170

Part des réassureurs R0240 74 340 85 345 8 168 2 2 003 169 858

Net R0300 1 088 842 407 957 72 085 23 985 19 170 1 612 039

Brut ‐ assurance directe R0310 540 489 239 651 6 925 1 850 3 616 792 531

Brut ‐ Réassurance proportionnelle 

acceptée
R0320 394 656 0 116 901 7 852 403 526

Part des réassureurs R0340 52 558 108 695 0 0 0 161 253

Net R0400 882 587 130 956 7 041 2 751 11 468 1 034 803

Brut ‐ assurance directe R0410 22 446 ‐1 100 323 0 0 21 669

Brut ‐ Réassurance proportionnelle 

acceptée
R0420 ‐1 585 0 0 0 ‐1 785 ‐3 370

Part des réassureurs R0440 0 0 0 0 0 0

Net R0500 20 861 ‐1 100 323 0 ‐1 785 18 299

Dépenses engagées R0550 180 259 180 991 53 975 16 080 6 848 438 153

Autres dépenses R1200 1 113

Total des dépenses R1300 439 266

Charge des sinistres

Variation des autres provisions techniques

Primes émises

Primes acquises
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Engagements d’assurance et de réassurance vie 

 

 

  

Pays d'origine

5 principaux pays (par 

montant de primes brutes 

émises) ‐ engagements en 

vie

5 principaux pays (par 

montant de primes brutes 

émises) ‐ engagements en 

vie

5 principaux pays (par 

montant de primes brutes 

émises) ‐ engagements en 

vie

5 principaux pays (par 

montant de primes brutes 

émises) ‐ engagements en 

vie

Total 5 principaux pays et 

pays d'origine

C0150 C0160 C0170 C0180 C0190 C0210

R1400 FR BR DE ES IT

C0220 C0230 C0240 C0250 C0260 C0280

Brut R1410 21 977 084 4 944 644 407 415 198 744 2 842 950 30 370 838

Part des réassureurs R1420 1 939 367 76 392 ‐9 552 243 9 945 2 016 395

Net R1500 20 037 716 4 868 252 416 967 198 501 2 833 005 28 354 442

Brut R1510 22 448 918 4 721 986 389 346 197 263 2 866 432 30 623 946

Part des réassureurs R1520 1 913 778 74 852 40 896 243 16 938 2 046 708

Net R1600 20 535 140 4 647 134 348 450 197 020 2 849 494 28 577 238

Brut R1610 25 812 450 1 950 864 41 904 128 608 2 415 246 30 349 072

Part des réassureurs R1620 2 007 117 9 628 308 3 1 783 2 018 839

Net R1700 23 805 333 1 941 236 41 596 128 605 2 413 463 28 330 234

Brut R1710 ‐208 917 ‐2 945 160 5 140 ‐13 916 ‐567 719 ‐3 730 572

Part des réassureurs R1720 ‐174 543 0 1 662 ‐55 ‐538 ‐173 474

Net R1800 ‐34 373 ‐2 945 160 3 478 ‐13 861 ‐567 181 ‐3 557 097

Dépenses engagées R1900 3 014 370 401 926 291 369 57 496 270 472 4 035 633

Autres dépenses R2500 10 022

Total des dépenses R2600 4 045 655

Charge des sinistres

Variation des autres provisions techniques

Primes émises

Primes acquises
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S.22.01.22 - Impact des mesures relatives aux garanties de 
long terme et des mesures transitoires 

 

 

Montant avec 

mesures relatives 

aux garanties de 

long terme et 

mesures 

transitoires

Impact des 

mesures 

transitoires sur les 

provisions 

techniques

Impact des 

mesures 

transitoires sur les 

taux d'intérêt

Impact d'une 

correction pour 

volatilité fixée à 

zéro

Impact d'un 

ajustement 

égalisateur fixé à 

zéro

C0010 C0030 C0050 C0070 C0090

Provisions techniques R0010 361 217 436 0 0 292 327 0

Fonds propres de base R0020 26 087 946 0 0 ‐172 053 0

Fonds propres éligibles pour couvrir le SCR R0050 26 087 946 0 0 ‐172 053 0

Capital de solvabilité requis R0090 13 706 778 0 0 106 996 0
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S.23.01.22 - Fonds propres 

 

Total
Niveau 1 ‐ non 

restreint

Niveau 1 ‐ 

restreint
Niveau 2 Niveau 3

C0010 C0020 C0030 C0040 C0050

Capital en actions  ordinaires  (brut des  actions  propres) R0010 686 618 686 618

Capital en actions  ordinaires  appelé non versé non disponible au niveau du groupe R0020

Compte de primes d'émission lié au capital en actions  ordinaires R0030 1 716 846 1 716 846

Fonds initial, cotisations  des membres  ou élément de fonds propres de base équivalent pour 

les mutuelles et les entreprises de type mutuel
R0040

Comptes mutualistes subordonnés R0050

Comptes mutualistes subordonnés non disponibles au niveau du groupe R0060

Fonds excédentaires R0070

Fonds excédentaires non disponibles au niveau du groupe R0080

Actions  de préférence R0090

Actions  de préférence non disponibles  au niveau du groupe R0100

Compte de primes d'émission lié aux actions  de préférence R0110

Comptes de primes  d'émission liés aux actions  de préférence, non disponibles au niveau du 

groupe
R0120

Réserve de réconciliation R0130 19 441 459 19 441 459

Passifs  subordonnés R0140 7 503 208 2 634 229 3 877 926 991 054

Passifs  subordonnés non disponibles  au niveau du groupe R0150 0 0 0 0

Montant égal à la valeur des actifs d'impôts différés nets R0160 0 0

Montant égal à la valeur des actifs d'impôts différés nets  non disponibles  au niveau du groupe R0170 0 0

Autres  éléments approuvés  par l’autorité de contrôle en tant que fonds propres  de base non 

spécifiés supra
R0180 0 0 0 0 0

Fonds propres  non disponibles  relatifs  à d'autres  éléments de fonds  propres approuvés  par 

une autorité de contrôle
R0190 1 647 287 1 647 287 0 0 0

Intérêts minoritaires (non déclarés dans  le cadre d'un autre élément de fonds  propres) R0200 0 0 0 0 0

Intérêts minoritaires non disponibles  au niveau du groupe R0210 1 612 899 1 612 899 0 0 0

Fonds propres  issus  des  états financiers  qui ne devraient pas être inclus  dans la réserve de 

réconciliation et qui ne respectent pas  les critères  de fonds  propres  de Solvabilité II
R0220

Déductions pour participations dans  d’autres entreprises  financières, y compris  des 

entreprises  non réglementées exerçant des activités  financières
R0230

dont déduites conformément à l’article 228 de la directive 2009/138/CE R0240

Déductions pour les participations lorsque les  informations sont indisponibles (article 229) R0250

Déduction pour les  participations  incluses par déduction et agrégation lorsqu'une 

combinaison de méthodes est utilisée
R0260

Total des  éléments de fonds  propres non disponibles R0270 3 260 186 3 260 186 0 0 0

Total déductions R0280 3 260 186 3 260 186 0 0 0

Total fonds propres de base après déductions R0290 26 087 946 18 584 738 2 634 229 3 877 926 991 054

Capital en actions  ordinaires  non libéré et non appelé, appelable sur demande R0300

Fonds initial, cotisations  des membres  ou élément de fonds propres de base équivalents, non 

libérés, non appelés et appelables sur demande, pour les mutuelles  et les  entreprises  de 

type mutuel

R0310

Actions  de préférence non libérées  et non appelées, appelables  sur demande R0320

Engagements  juridiquement contraignants  de souscrire et de payer des passifs  subordonnés 

sur demande
R0330

Lettres de crédit et garanties relevant de l’article 96, paragraphe 2, de la directive 

2009/138/CE
R0340

Lettres de crédit et garanties ne relevant pas de l’article 96, paragraphe 2, de la directive 

2009/138/CE
R0350

Rappels de cotisations en vertu de l’article 96, point 3, de la directive 2009/138/CE R0360

Rappels de cotisations ne relevant pas  de l’article 96, paragraphe 3, premier alinéa, de la 

directive 2009/138/CE
R0370

Fonds propres  auxiliaires non disponibles au niveau du groupe R0380

Autres  fonds  propres auxiliaires R0390

Total fonds propres auxiliaires R0400

Établissements  de crédit, entreprises d’investissement, établissements  financiers, 

gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs
R0410

Institution de retraite professionnelle R0420

Entités  non réglementées exerçant des  activités  financières R0430

Total fonds propres  d’autres secteurs  financiers R0440

Fonds propres  agrégés en cas  d'utilisation de la déduction et agrégation ou d'une 

combinaison des méthodes
R0450

Fonds propres  agrégés en cas  d'utilisation de la déduction et agrégation ou d'une 

combinaison des méthodes  nets des  transactions intragroupe
R0460

Total des  fonds  propres  disponibles servant à couvrir le capital de solvabilité requis  du 

groupe sur base consolidée (à l’exclusion des fonds propres  des autres secteurs  financiers  et 

des  entreprises incluses par déduction et agrégation)

R0520 26 087 946 18 584 738 2 634 229 3 877 926 991 054

Total des  fonds  propres  disponibles pour couvrir le minimum de capital de solvabilité requis  

du groupe sur base consolidée
R0530 25 096 892 18 584 738 2 634 229 3 877 926

Total des  fonds  propres  éligibles  servant à couvrir le capital de solvabilité requis du groupe 

sur base consolidée (à l’exclusion des fonds  propres des  autres secteurs financiers  et des  

entreprises  incluses par déduction et agrégation)

R0560 26 087 946 18 584 738 2 634 229 3 877 926 991 054

Total des  fonds  propres  éligibles  pour couvrir le minimum de capital de solvabilité requis du 

groupe sur base consolidée
R0570 22 615 905 18 584 738 2 634 229 1 396 939

Minimum de capital de solvabilité requis du groupe sur base consolidée R0610 6 984 693

Ratio fonds propres éligibles sur minimum de capital de solvabilité requis du groupe sur base 

consolidée
R0650 3,24

Total des fonds propres éligibles servant à couvrir le capital de solvabilité requis du groupe (y 

compris fonds propres des autres secteurs financiers et entreprises incluses par déduction et 

agrégation)

R0660 26 087 946 18 584 738 2 634 229 3 877 926 991 054

Capital de solvabilité requis du groupe R0680 13 706 778

Ratio fonds propres éligibles sur capital de solvabilité requis du groupe (y compris autres secteurs 

financiers et entreprises incluses par déduction et agrégation)
R0690 1,90

Fonds propres auxiliaires

Fonds propres d’autres secteurs financiers

Fonds propres en cas de recours à la méthode de déduction et d'agrégation, soit exclusivement, soit combinée à la première méthode.

Fonds propres de base avant déduction pour participations dans d’autres secteurs financiers

Fonds propres issus des états financiers qui ne devraient pas être inclus dans la réserve de réconciliation et qui ne respectent pas les critères de fonds propres de Solvabilité II

Déductions
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C0060

Excédent d’actif sur passif R0700 22 636 561

Actions propres (détenues directement et indirectement) R0710 2 767

Dividendes, distributions et charges prévisibles R0720 788 870

Autres éléments de fonds propres de base R0730 2 403 465

Ajustement pour les éléments de fonds propres restreints relatifs aux 

portefeuilles sous ajustement égalisateur et aux fonds cantonnés
R0740

Autres fonds propres non disponibles R0750

Réserve de réconciliation R0760 19 441 459

Bénéfices attendus inclus dans les primes futures (EPIFP) ‐ activités vie R0770 1 653 861

Bénéfices attendus inclus dans les primes futures (EPIFP) ‐ activités non‐vie R0780

Total bénéfices attendus inclus dans les primes futures (EPIFP) R0790 1 653 861

Réserve de réconciliation

Bénéfices attendus
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S.25.01.22 - Capital de solvabilité requis 
(pour les groupes qui utilisent la formule standard) 

 

Capital de solvabilité 

requis brut
Simplifications PPE

C0110 C0120 C0090

Risque de marché R0010 33 103 646

Risque de défaut de la contrepartie R0020 1 388 539

Risque de souscription en vie R0030 7 397 592 Aucun

Risque de souscription en santé R0040 3 225 330 Aucun

Risque de souscription en non‐vie R0050 909 456 Aucun

Diversification R0060 ‐8 632 502

Risque lié aux immobilisations incorporelles R0070 0

Capital de solvabilité requis de base R0100 37 392 061

C0100

Risque opérationnel R0130 1 491 148

Capacité d'absorption des pertes des provisions techniques R0140 ‐22 173 807

Capacité d'absorption des pertes des impôts différés R0150 ‐3 002 624

Capital requis pour les activités exercées conformément à l'article 4 de la directive 

2003/41/CE
R0160

Capital de solvabilité requis à l'exclusion des exigences de capital supplémentaire R0200 13 706 778

Exigences de capital supplémentaire déjà  définies R0210 0

Capital de solvabilité requis R0220 13 706 778

Capital requis pour le sous‐module risque sur actions fondé sur la durée R0400

Total du capital de solvabilité requis notionnel pour la part restante R0410 13 531 110

Total du capital de solvabilité requis notionnel pour les fonds cantonnés R0420 175 668

Total du capital de solvabilité requis notionnel pour les portefeuilles sous 

ajustement égalisateur
R0430

Effets de diversification dus à l'agrégation des nSCR des FC selon l'article 304 R0440 0

Minimum de capital de solvabilité requis du groupe sur base consolidée R0470 6 984 693

Capital requis pour les autres secteurs financiers (capital requis hors assurance) R0500

Capital requis pour les autres secteurs financiers (capital requis hors assurance) 

‐ Établissements de crédit, sociétés d'investissement et établissements 

financiers, gestionnaires de fonds d'investissement alternatifs, sociétés de 

gestion d'OPCVM

R0510

Capital requis pour les autres secteurs financiers (capital requis hors assurance) 

‐ Institutions de retraite professionnelle
R0520

Capital requis pour les autres secteurs financiers (capital requis hors assurance) 

‐ capital requis pour les entités non réglementées exerçant des activités 

financières

R0530

Capital requis pour les exigences relatives aux participations ne donnant pas le 

contrôle
R0540

Capital requis pour entreprises résiduelles R0550

SCR pour les entreprises incluses par déduction et agrégation R0560

Capital de solvabilité requis R0570 13 706 778

Informations sur les autres entités

SCR global

Calcul du capital de solvabilité requis

Autres informations sur le SCR
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S.32.01.22 - Entreprises dans le périmètre du groupe 
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Pays Indiquer le code ISO 3166-1 alpha-2 du pays où se trouve le siège social de chaque entreprise.

Type d’entreprise

1 - Entreprise d'assurance vie
2 - Entreprise d'assurance non-vie
3 - Entreprise de réassurance
4 - Entreprise multibranches
5 - Société holding d’assurance au sens de l'article 212, paragraphe 1, point f), de la directive 2009/138/CE
6 - Société holding mixte d’assurance au sens de l'article 212, paragraphe 1, point g), de la directive 2009/138/CE
7 - Compagnie financière holding mixte au sens de l'article 212, paragraphe 1, point h), de la directive 2009/138/CE
8 - Établissement de crédit, entreprise d'investissement ou établissement financier
9 - Institution de retraite professionnelle
10 - Entreprise de services auxiliaires au sens de l’article 1er, point 53, du règlement (UE) 2015/35
11 - Entreprise non réglementée exerçant des activités financières au sens de l’article 1er, point 52, du règlement (UE) 2015/35
12 - Véhicule de titrisation agréé en vertu de l'article 211 de la directive 2009/138/CE
13 - Véhicule de titrisation autre qu'agréé en vertu de l'article 211 de la directive 2009/138/CE
14 - Société de gestion d'OPCVM au sens de l’article 1er, point 54, du règlement (UE) 2015/35
15 - Gestionnaire de fonds d'investissement alternatif au sens de l’article 1er, point 55, du règlement (UE) 2015/35
99 - Autre

Catégorie 
(mutuelle/non mutuelle)

1 - Mutuelle
2 - Non mutuelle

Degré d’influence
1 - Dominante
2 - Significative

Inclusion dans le 
contrôle de groupe

1 - Incluse dans le contrôle du groupe
2 - Non incluse dans le contrôle du groupe (article 214, paragraphe 2, point a))
3 - Non incluse dans le contrôle du groupe (article 214, paragraphe 2, point b))
4 - Non incluse dans le contrôle du groupe (article 214, paragraphe 2, point c))

Méthode utilisée et, en 
cas d'utilisation de la 
première méthode, 

traitement de 
l’entreprise

1 - Première méthode: consolidation intégrale
2 - Première méthode: consolidation proportionnelle
3 - Première méthode: méthode de la mise en équivalence corrigée
4 - Première méthode: règles sectorielles
5 - Seconde méthode: Solvabilité II
6 - Seconde méthode: autres règles sectorielles
7 - Seconde méthode: règles locales
8 - Déduction de la participation conformément à l'article 229 de la directive 2009/138/CE
9 - Non-inclusion dans le contrôle de groupe conformément à l’article 214 de la directive 2009/138/CE
10 - Autre méthode
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Administrative Management or Supervisory Body (AMSB) : organe d’administration, de gestion ou de contrôle défini 
dans la directive Solvabilité 2 comme l’organe de gouvernance des sociétés d’assurance, correspondant pour 
CNP Assurances au conseil d’administration et à la direction générale. 

Annual Premium Equivalent (APE) : correspond à un dixième de la somme des primes uniques et des versements 
libres, auquel s’ajoute la valeur annualisée des montants de primes périodiques des contrats souscrits sur la 
période. Cet indicateur est net d'intérêts minoritaires et net de réassurance. Il permet de mesurer l'activité 
commerciale sur la période.  

Autorité de contrôle prudentiel et de résolution (ACPR) : autorité française de supervision pour les secteurs des 
assurances et des banques. 

Besoin global de solvabilité (BGS) : niveau de capitaux propres requis estimé dans le cadre de l’ORSA et intégrant le 
profil de risques identifié, l’appétence aux risques définie et les orientations stratégiques établies dans le cadre des 
projections. 

Best Estimate (BE) ou meilleure estimation : valeur économique des passifs d’assurance calculée sous Solvabilité 
2. 

Business Units (BU) : directions de CNP Assurances en charge du développement des activités et de la gestion des 
contrats d’assurance 

European Insurance and Occupational Pensions Authority (EIOPA) : autorité de régulation européenne des sociétés 
d’assurances et des fonds de pension. 

Fonctions clés : quatre fonctions clés définies par la directive Solvabilité 2 (fonction d’audit interne, fonction 
actuarielle, fonction de gestion des risques, fonction de vérification de la conformité). Ces fonctions sont considérées 
comme stratégiques dans la gestion des risques, et les responsables de ces fonctions doivent respecter les 
exigences en matière de compétence et d’honorabilité. 

Fonds propres éligibles à la couverture du MCR : correspondent à la somme des fonds propres Tier 1 et Tier 2 
éligibles à la couverture du MCR. Dans ce cadre, les fonds propres Tier 1 restreint sont limités à 20% des fonds 
propres Tier 1 totaux, et les fonds propres Tier 2 sont limités à 20% du MCR. Les fonds propres Tier 3 ne sont pas 
autorisés en couverture du MCR. 

Fonds propres éligibles à la couverture du SCR : correspondent à la somme des fonds propres Tier 1, Tier 2 et Tier 
3 éligibles à la couverture du SCR. Dans ce cadre, les fonds propres Tier 1 restreint sont limités à 20% des fonds 
propres Tier 1 totaux, les fonds propres Tier 2 et Tier 3 sont limités à 50% du SCR, et les fonds propres Tier 3 sont 
limités à 15% du SCR.  

Fonds propres Tier 1 non restreint : correspondent aux fonds propres classés en Tier 1 hors dettes subordonnées, 
qui se calculent en additionnant le capital social, les primes d'émission, de fusion et d'apport, et la réserve de 
réconciliation minorée des fonds propres non-fongibles. 

Fonds propres Tier 1 restreint : correspondent aux dettes subordonnées classées en Tier 1, y compris 
grandfathering des dettes subordonnées perpétuelles émises avant l’entrée en vigueur de Solvabilité 2. 

Fonds propres Tier 2 : correspondent aux dettes subordonnées classées en Tier 2, y compris grandfathering des 
dettes subordonnées datées émises avant l’entrée en vigueur de Solvabilité 2. 

Fonds propres Tier 3 : correspondent aux dettes subordonnées classées en Tier 3, ainsi qu'aux éventuels impôts 
différés actifs nets classés en Tier 3. 

Market Consistent Embedded Value (MCEV©) : évaluation de la valeur d’une compagnie d’assurance, qui se 
décompose en actif net réévalué (ANR) et valeur d'in-force (VIF), à savoir la valeur des contrats d'assurance en 
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portefeuille à la date d'évaluation, déterminée selon une méthodologie d’évaluation des actifs et des passifs 
cohérente avec le marché (« market-consistent »). Cet indicateur est net d'intérêts minoritaires.  

Minimum Capital Requirement (MCR) ou minimum de capital requis : minimum de fonds propres de base 
éligibles d'un assureur, défini par la directive Solvabilité 2 comme un niveau de risque inacceptable pour la 
protection des assurés et des bénéficiaires. Lorsque le montant des fonds propres de base éligibles devient inférieur 
au MCR, l'agrément de l'assureur lui est retiré s’il n’est pas capable de ramener rapidement ce montant au niveau du 
MCR. 

Own Risk and Solvency Assessment (ORSA) : évaluation interne à la compagnie d’assurance des risques et de la 
solvabilité. Ensemble des processus et des procédures permettant d'identifier, évaluer, surveiller, gérer et 
communiquer l'ensemble des risques d'une compagnie d’assurance, à court et long termes, ainsi que de déterminer 
les fonds propres nécessaires à la couverture de tous ces risques. L’ORSA est un outil d’appréciation des risques 
utilisé pour définir la stratégie de l’entreprise. Il se traduit entre autre par une évaluation de l’ensemble des risques 
de façon quantitative et qualitative. Il donne lieu à un rapport ORSA validé par le Conseil d’administration. 

Produit net d’assurance (PNA) : se calcule en soustrayant les commissions versées aux distributeurs à la somme 
des chargements prélevés sur les contrats d'assurance, des résultats techniques et du solde de réassurance. Cet 
indicateur est brut d'intérêts minoritaires et net de réassurance. Il permet de mesurer la marge générée par les 
contrats d'assurance avant frais de gestion.  

Quantitative Reporting Templates (QRT) : reporting réglementaire de Solvabilité 2 sous forme d’états quantitatifs à 
destination du superviseur et/ou du public produits avec une fréquence trimestrielle. 

Ratio APE ou taux de marge sur affaires nouvelles : se calcule en divisant la valeur des affaires nouvelles (VAN) 
par l’Annual Premium Equivalent (APE). Cet indicateur permet de mesurer la rentabilité future estimée des contrats 
d’assurance souscrits sur la période.  

Résultat brut d’exploitation (RBE) : se calcule en retraitant du résultat net part du Groupe les éléments suivants : 
les charges de financement, les impôts sur les résultats, les intérêts minoritaires et mises en équivalence, les plus-
values nettes & effet fair value, les éléments non-récurrents. Cet indicateur est brut d'intérêts minoritaires et 
d'impôts sur les résultats. Il permet de mesurer la marge après frais de gestion. 

Risk Margin (RM) ou marge de risque : ajustement pour risque explicite, au titre des effets de l’incertitude sur le 
montant et la date de sortie des flux de trésorerie. Dans l’évaluation des passifs d’assurance, la marge de risque est 
un montant complémentaire au Best Estimate. 

Solvency Capital Requirement (SCR) ou capital de solvabilité requis : niveau de fonds propres éligibles permettant 
à un assureur d'absorber des pertes significatives, et donnant une assurance raisonnable que les engagements 
envers les assurés et les bénéficiaires seront honorés lorsqu’ils seront dus. Le SCR est défini par la directive 
Solvabilité 2 comme la valeur à risque (« value-at-risk ») des fonds propres de base de l’assureur, avec un niveau de 
confiance de 99,5% à horizon un an. CNP Assurances a opté pour un mode de calcul de son SCR selon la formule 
standard sans mesures transitoires, sauf grandfathering des dettes subordonnées émises avant l’entrée en vigueur 
de Solvabilité 2. 

SFCR (Solvency and Financial Condition Report) : rapport annuel sur la solvabilité et la situation financière d’une 
compagnie d’assurance à destination du public, prévu par la directive Solvabilité 2.  

Solvabilité : capacité d’un assureur à honorer ses engagements envers ses assurés, mais aussi à maintenir une 
activité pérenne et rentable. 

Solvabilité 2 : règles européennes garantissant la solvabilité des sociétés d’assurances. Solvabilité 2 a pour ambition 
d’adapter le niveau des capitaux propres aux risques réels auxquels elles sont exposées. Elle repose sur une 
directive-cadre adoptée en 2009 (directive 2009/138/CE) et sur des mesures d’application. 
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Taux de couverture du MCR : se calcule en divisant les fonds propres éligibles à la couverture du MCR par le MCR. 
Cet indicateur permet de mesurer la solvabilité pondérée par les risques : plus le taux de couverture du MCR est 
élevé, plus l’assureur est en mesure d’absorber des pertes potentielles.  

Taux de couverture du SCR : se calcule en divisant les fonds propres éligibles à la couverture du SCR par le SCR. Cet 
indicateur permet de mesurer la solvabilité pondérée par les risques : plus le taux de couverture du SCR est élevé, 
plus l’assureur est en mesure d’absorber des pertes potentielles.  

Tiering : hiérarchie qualitative entre les différents types de fonds propres, classés en 3 Tiers, en fonction de leur 
disponibilité, de leur durée et de leur capacité à absorber les pertes. 

Valeur de marché : valeur d’un actif sur les marchés financiers. 

Valeur des affaires nouvelles (VAN) : évaluation de la valeur des contrats d'assurance souscrits sur la période, 
déterminée selon une méthodologie d’évaluation des actifs et des passifs cohérente avec le marché (« market-
consistent »). Se calcule comme la valeur actualisée des profits futurs estimés des contrats d’assurance souscrits sur 
la période, minorée de la valeur temps des options et garanties financières, du coût de friction du capital et du coût 
des risques non-réplicables. Cet indicateur est net d'intérêts minoritaires et d'impôts sur les résultats. 

Valeur d'in-force (VIF) : évaluation de la valeur des contrats d'assurance en portefeuille à la date d'évaluation, 
déterminée selon une méthodologie d’évaluation des actifs et des passifs cohérente avec le marché (« market-
consistent »). Se calcule comme la valeur actualisée des profits futurs estimés des contrats d’assurance en portefeuille 
à la date d’évaluation, minorée de la valeur temps des options et garanties financières, du coût de friction du capital 
et du coût des risques non-réplicables. Cet indicateur est net d'intérêts minoritaires et d'impôts sur les résultats. 

Volatilité : mesure de l'ampleur des variations d'un indicateur sur une échelle de temps, par exemple le cours d’un 
actif financier. Elle sert par exemple de paramètre à la quantification du risque de variation du prix d'un actif 
financier. 
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