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FAITS MARQUANTS 

Premier semestre  

1er février 2019 – Emission d’obligations subordonnées Tier 2 pour un montant de 500 M€ 

Le 5 février 2019, CNP Assurances a finalisé une émission de titres obligataires subordonnés Tier 2 
de 500 M€ dans le cadre du programme EMTN mis en place en décembre 2018. Il s’agit d’une 
obligation d’un montant de maturité 10 ans remboursable in fine, de 500 M€, portant intérêt au taux 
fixe de 2,75%. 

Les fonds provenant de l’émission entreront dans la constitution du capital réglementaire Solvabilité 2. 
Les titres ont été notés BBB+ par Standards & Poor’s et A3 par Moody ‘s. Ils permettront notamment 
le refinancement des prochaines échéances obligataires. 

 

7 février 2019 – CNP Assurances obtient 99/100 à l’index de l’égalité femmes-hommes 

Le 1er mars 2019, les 1400 entreprises françaises de plus de 1000 salariés doivent avoir mesuré cinq 
indicateurs et publié leur note globale selon la méthodologie de calcul de l’index de l’égalité femmes 
hommes. CNP Assurances devance l’appel et publie une note de 99/100, résultat d’un engagement 
durable en matière de lutte contre les discriminations et pour la promotion de la diversité. L’entreprise 
obtient la note maximale sur la quasi-totalité des cinq indicateurs de mesure : écarts de rémunération 
entre les femmes et les hommes, à poste et âge comparables, écart dans les augmentations 
individuelles et dans les promotions entre les femmes et les hommes, augmentations au retour de 
congé de maternité, répartition sexuée des dix salariés ayant les plus hautes rémunérations. 

 

19 février 2019 – CNP Assurances et Zelros optimisent l’expérience client avec de l’intelligence 
artificielle 

En partenariat avec la start-up Zelros, CNP Assurances a déployé un assistant virtuel utilisant des 
technologies d’intelligence artificielle pour faciliter le travail de ses équipes de gestion de la relation 
clients en assurance individuelle.  

Depuis septembre 2018, les collaborateurs des services de la relation client en assurance individuelle 
de CNP Assurances ont recours à l’assistance d’un « chatbot » intégré dans leur environnement de 
travail. . Cet assistant a déjà été sollicité 30 000 fois depuis sa création et il est prévu de poursuivre 
son déploiement auprès de 120 personnes des centres d’appels en 2019. 

Ce chatbot est une interface pour converser en langage naturel avec les différentes bases de 
données et répondre ainsi plus rapidement aux demandes des clients. Dans les mois à venir, de 
nouvelles bases de données vont être régulièrement ajoutées afin de compléter les capacités de 
l’assistant. 
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22 mars 2019 – Accords de distribution au Brésil 

CNP Assurances rappelle qu’elle a conclu le 29 août dernier un protocole d’accord avec Caixa 
Seguridade concernant leur nouvel accord de distribution exclusif dans le réseau de Caixa Econômica 
Federal au Brésil. La mise en œuvre de cet accord, qui ne concerne qu’une partie du périmètre de 
leur partenariat actuel, reste soumise à la réalisation de plusieurs conditions suspensives. La nouvelle 
direction de Caixa Seguridade a initié des discussions avec CNP Assurances dans l’objectif de 
convenir d’ajustements ou d’éventuels compléments à ce protocole d’accord du 29 août 2018. CNP 
Assurances communiquera au marché toute éventuelle évolution du protocole d’accord résultant de 
ces discussions, dont en particulier ce qui viendrait modifier le contenu de sa communication du 30 
août 2018 à ce sujet.  

 

14 avril 2019 – Avec Youse Home, la start-up de CNP Assurances remporte l’Argus d’Or de 
l’assurance affinitaire 

Filiale à 100% de CNP Assurances, Youse France remporte l’Argus d’or de l’assurance affinitaire pour 
son offre de garantie locative : Youse Home. 

La 15e édition des Argus d’Or de l’assurance a récompensé les meilleures initiatives en matière 
d’innovation, d’assurance, de campagne de communication ou de garanties. Youse France, la filiale à 
100% de CNP Assurances, s’est vu décerner l’Argus d’Or dans la catégorie assurance affinitaire. 
Cette catégorie distingue la meilleure garantie d’assurance présentant un caractère innovant ou 
répondant à de nouveaux besoins/attentes des clients.  

Avec son produit « Youse Home », la start-up propose une nouvelle offre de garantie locative destinée 
à pallier l’asymétrie entre les besoins de sécurité des propriétaires de biens immobiliers et l’évolution 
des modes de vie des actifs. Youse Home étudie la solvabilité des locataires sur la base de leur 
comportement bancaire sans tenir compte des habituelles conditions attendues (CDI, garants 
solvables…). Pour les propriétaires, Youse France devient intermédiaire de paiement et s’engage à 
reverser le loyer à date fixe, effaçant ainsi les retards et risques d’impayés.  

 

18 avril 2019 – CNP Assurances annonce un projet de déménagement de son siège social à 
Issy-Les-Moulineaux 

L’assemblée générale des actionnaires de CNP Assurances, réunie le 18 avril 2019, a approuvé 
l’ensemble des résolutions proposées par le conseil d’administration dont celles concernant le projet 
de transfert du siège social du Groupe à Issy-Les-Moulineaux. Il traduit la volonté de CNP Assurances 
de proposer à ses collaborateurs franciliens un environnement de travail de qualité.  

L’assemblée générale a approuvé une convention relative à un protocole signé entre la Caisse des 
Dépôts (CDC)1 et Altarea Cogedim, en tant que vendeurs, et CNP Assurances pour acquérir, sous 
conditions suspensives, un ensemble immobilier en construction à Issy-Les-Moulineaux où CNP 
Assurances projette de transférer son siège social à horizon 2022.  

 

                                                 

 

 

 

 
1 actionnaire à hauteur de 40,8 % de CNP Assurances 
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Ce projet répond à la volonté de CNP Assurances de proposer à ses collaborateurs franciliens un 
environnement de travail de qualité, situé dans le nouvel éco-quartier « Issy Cœur de Ville » en 
centre-ville d’Issy-Les-Moulineaux dans les Hauts-de-Seine, et d’y rassembler les équipes 
actuellement réparties sur deux sites : à Paris-Montparnasse et à Arcueil-Cachan, en région 
parisienne. En parallèle, la Caisse des Dépôts, conseillée par CDC Investissement Immobilier 
(anciennement CDC GPI), et Altarea Cogedim, dans le cadre d’une joint-venture ont signé avec CNP 
Assurances une promesse synallagmatique de vente, sous conditions suspensives, de l’actuel siège 
social de CNP Assurances à Paris-Montparnasse. Les futurs acquéreurs envisagent de restructurer le 
site pour créer un immeuble de bureaux aux derniers standards. CNP Assurances restera dans les 
locaux de son actuel siège parisien jusqu’à l’installation de ses collaborateurs à Issy-Les-Moulineaux. 

 

21 mai 2019 – CNP Assurances partenaire du programme national Les Entrep’ pour promouvoir 
l’entrepreneuriat auprès des jeunes 

Avec pour objectif commun de sensibiliser les jeunes à l’entrepreneuriat, CNP Assurances et 
l’Association Nationale Les Entrepreneuriales (ANLE) ont signé une convention de partenariat pour 
déployer le programme Les Entrep’ au plus grand nombre de jeunes en France.  

L’ANLE, association reconnue d’intérêt général, déploie Les Entrep’ en France, via les territoires. Ce 
programme d’entrainement à la création d’entreprise 100 % gratuit est ouvert à tout jeune post-bac. 
Dans le cadre de sa transformation, qui passe notamment par une ouverture au monde des start-ups, 
CNP Assurances a mis en place de nombreuses actions pour soutenir la création d’entreprise.  

Outre sa participation au développement d’un SPOC (small private online course ou cours en ligne 
privé en petit groupe) sur les métiers de l’assurance et ainsi nourrir les contenus e-learning Les 
Entrep’, CNP Assurances fera profiter les jeunes des multiples expertises de ses collaborateurs. Le 
programme Les Entrep’ repose en effet sur des valeurs d’initiative, de valorisation des compétences 
et de connexion au monde de l’entreprise en proposant aux jeunes un parcours d’entrainement 
pratique et de transfert d’expérience par des professionnels et des chefs d’entreprise.  

 

4 juin 2019 – CNP Assurances devient actionnaire à 100 % de sa filiale CNP Cyprus Insurance 
Holdings 

Le 4 juin 2019, CNP Assurances a annoncé la signature d’un accord pour l’acquisition de la 
participation de 49,9 % de Bank of Cyprus dans CNP Cyprus Insurance Holdings, filiale à 50,1 % de 
CNP Assurances depuis fin 2008. 

Le prix d’acquisition s’élève à 97,5 M€ et sera financé par CNP Assurances sur ses ressources 
propres. 

Numéro deux de l’assurance à Chypre, CNP Cyprus Insurance Holdings propose une gamme 
complète de produits et services d’assurance vie et non-vie distribués par un réseau d’agents 
indépendants, le plus grand du pays. En 2018, CNP Cyprus Insurance Holdings a contribué à hauteur 
de 157 M€ au chiffre d’affaires de CNP Assurances (en hausse de 8,4 % par rapport à l’année 
précédente) et de 7,3 M€ au résultat du Groupe. 

L’acquisition de la participation de Bank of Cyprus permet à CNP Assurances de prendre le contrôle 
total de cette filiale et de consolider ainsi sa position à Chypre, marché présentant des taux de 
croissance attractifs et sur lequel CNP Cyprus Insurance Holdings est un acteur de premier plan avec 
des parts de marché de 21 % en vie et 13 % en non-vie respectivement. 



 

8 

 

La réalisation de cette acquisition sera soumise à l’obtention de l’autorisation des autorités 
réglementaires compétentes. La finalisation de l’opération devrait intervenir au cours du deuxième 
semestre 2019. 

 

4 juin 2019 – Projet d’évolution de l’actionnariat 

Le conseil d’administration de CNP Assurances s’est réuni le mardi 4 juin 2019, pour exam iner les 
implications du projet d’évolution de l’actionnariat de l’entreprise tel qu’envisagé par ses actionnaires 
publics qui aurait pour effet de modifier la répartition du capital de CNP Assurances et d’en conférer le 
contrôle direct à La Banque Postale.  

Il a confirmé à cette occasion le modèle multi-partenarial de l’entreprise en France et hors de France. 
Il a mené une revue stratégique et a conforté à l’unanimité les orientations déjà affirmées 
précédemment en rappelant son attachement prioritaire :  

• à la consolidation et au renforcement des partenariats existants,  

• à l’optimisation de l’efficacité opérationnelle au service des clients, en particulier grâce à la 
digitalisation des processus de gestion,  

• et à la recherche de nouveaux partenariats et territoires de développement.  

L’évolution envisagée de la répartition du capital détenu par les actionnaires publics au bénéfice de La 
Banque Postale sera l’occasion, le moment venu, d’étendre et de développer le partenariat 
commercial avec celle-ci. A cet égard, La Banque Postale s’est engagée à proroger ses accords 
actuels avec CNP Assurances au moins jusqu’en 2036.  

D’autre part, le Groupe BPCE et La Banque Postale ont fait part au conseil d’administration de leur 
projet de partenariat industriel élargi composé de plusieurs volets incluant notamment l’intention du 
Groupe BPCE d’étendre, dès le 1er janvier 2020, la date d’échéance actuelle des accords conclus en 
2015 entre BPCE / Natixis et CNP Assurances (ADE (assurance des emprunteurs), prévoyance et 
santé collective notamment) et de la porter du 31 décembre 2022 au 31 décembre 2030. Le conseil 
d’administration a pris note que cette extension impliquerait une anticipation, également dès la date 
du 1er janvier 2020, du passage de la répartition en coassurance ADE à 50- 50 % prévue par les 
accords de partenariat conclus en 2015.  

Dans le contexte de ce projet de partenariat industriel élargi et concomitamment à la réalisation du 
rapprochement entre CNP Assurances et La Banque Postale, BPCE et La Banque Postale ont indiqué 
au conseil d’administration qu’elles concluraient un nouveau pacte d’actionnaires en leur qualité 
d’actionnaires stables de CNP Assurances. BPCE continuerait ainsi d’être représenté au conseil 
d’administration de CNP Assurances et au sein de plusieurs comités du conseil d’administration en 
ligne avec sa participation actuelle aux organes de gouvernance de CNP Assurances.  

Le conseil d’administration a par ailleurs confirmé au directeur général de CNP Assurances son 
souhait de voir concrètement se développer le modèle multi-partenarial à l’occasion d’opportunités qui 
pourraient constituer des relais de croissance sur les marchés européen et latino-américain.  

La Banque Postale a fait part de son intention, en accord avec la Caisse des dépôts, de doter CNP 
Assurances de règles de gouvernance propices au développement de ce modèle d’affaires multi-
partenarial et respectueuses de l’ensemble des actionnaires. Elles porteront tout à la fois sur la 
composition du conseil d’administration, de ses comités, et sur le mandat du Directeur général à l’effet 
de garantir les droits de tous les partenaires commerciaux en France, actuels ou futurs, actionnaires 
ou non.  
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Le conseil d’administration à l’unanimité considère que dans ce contexte l’évolution actionnariale 
envisagée et les projets de partenariats renouvelés correspondent à l’intérêt social de CNP 
Assurances et réaffirme qu’il entend placer l’entreprise dans une perspective de croissance au cours 
des prochaines années. 

 

 

Évènements post clôture 

Exercice de l’option de remboursement anticipé sur des dettes subordonnées perpétuelles 

En date du 18 juillet 2019, le Groupe a exercé l’option de remboursement anticipé sur une émission 
de 500 M$ de dettes subordonnées perpétuelles. Celles-ci avaient été émises le 18 juillet 2013. 

 

Hausse du taux d’impôt sur les sociétés applicables aux exercices ouverts du 1er janvier au 31 
décembre 2019 

La loi du 24 juillet 2019 portant création d’une taxe sur les services numériques et modification de la 
trajectoire de baisse de l’impôt sur les sociétés a été publiée au Journal Officiel en date du 25 juillet 
2019. 

Cette loi modifie, pour les entreprises ayant un chiffre d’affaires égal ou supérieur à 250 millions 
d’euros, le taux normal d’impôt sur les sociétés (IS) applicable aux exercices ouverts du 1er janvier au 
31 décembre 2019. Ce taux est fixé à 33,1/3% (34,43% contribution de 3,3% incluse), au lieu de 31% 
(32,02% contribution de 3,3% incluse) comme prévu antérieurement. Pour rappel, ce taux s’applique à 
la fraction des bénéfices supérieure à 500 000 euros, la fraction inférieure à ce seuil restant imposée 
au taux de 28% (28,92% contribution de 3,3% incluse). 

Les impacts relatifs à ce changement de taux d’impôt sur les sociétés ont fait l’objet d’une analyse par 
le Groupe et ne sont pas significatifs. 
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ACTIVITÉ 

Environnement économique et financier 

 

Des marchés en apesanteur 

 

Des actifs financiers en pleine ébullition 

 

Les marchés financiers ont connu l’un de leurs meilleurs semestres depuis 20 ans avec une hausse 
de presque 20% des principaux indices boursiers (+18% pour l’Eurostoxx50, +17% pour le CAC, 
+20% pour le S&P500 et +10% pour l’indice des actions émergentes). Surtout au-delà des bourses, 
l’ensemble des actifs financiers a progressé avec une hausse des obligations souveraines, expliquée 
par la baisse significative des taux (-57 bps à -0.33% pour le Bund, - 80 bps pour l’OAT à -0.10% et -
68 bps sur le T-Bond à 2.01%), du crédit qui a profité d’un resserrement marqué des spreads (-35 bps 
sur l’indice crédit IG € à 52, -101 bps sur l’indice crédit HY à 253) et des matières premières (+18% 
pour le pétrole Brent, +19% pour l’once d’or). 

 

 

Un revirement brusque et total des politiques monétaires...  

 

Cette envolée contraste fortement avec le krach observé sur le dernier trimestre 2018 (-15 à -20% en 
fonction des indices). Le rebond de 2019 a effacé l’intégralité de la correction voire pour certains 
marchés permis de repasser au-dessus des sommets de 2018. Le principal moteur de ce rallye est 
incontestablement le revirement des principales banques centrales mondiales (FED, BCE, BOE) qui 
sont passées d’un discours de normalisation monétaire à une pause monétaire en début d’année pour 
finir par des annonces de détente monétaire rapide (annonce de J Powell en juin et discours de la 
BCE via M Draghi sur de possibles nouvelles mesures monétaires). La trajectoire des taux monétaires 
US est ainsi passée d’une anticipation de +75 bps pour 2018 à une prévision de baisse de -75 bps 
pour 2019. 

 

 

Des justifications peu évidentes pour un revirement d’une telle ampleur 

 

La principale explication donnée par les banques centrales à ce revirement de position est l’absence 
d’inflation (en dépit de taux de chômage historiquement très bas) et la nécessité de revenir à la cible 
de 2% édictée par les banquiers centraux (même si l’inflation reste globalement proche des niveaux 
de 2018 : 2% aux US et 1.5% en zone €). La raison sans doute plus fondamentale a été la baisse des 
marchés fin 2018 liée aux incertitudes politiques et aux craintes à de resserrement excessif de la 
FED, non seulement via les taux (+100 bps en 2018) mais surtout via la réduction de la taille de son 
bilan (-600 milliards de $ en rythme annuel). 
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Une décélération économique avérée en dépit des efforts de relance en Chine 

 

Au final la FED semble avoir surréagi alors que les créations d’emplois (>150k par mois) restent 
dynamiques et que l’économie reste en croissance soutenue (+3.1% au T1).. De même la croissance 
en zone € a été supérieure aux attentes au 1er trimestre. Pour autant ces chiffres rassurants 
masquent une réalité beaucoup plus contrastée. D’une part l’embellie de la croissance au T1 
s’explique en grande partie par une hausse des stocks, une normalisation de certains secteurs 
(automobile en Europe) et un effet positif du recul des importations (Etats-Unis) ... qui impacteront 
négativement le PIB des trimestres à venir. Ensuite l’impulsion budgétaire et fiscale chinoise (environ 
3% du PIB) tarde à stimuler la demande et demeure très domestique (peu d’effet sur la demande 
mondiale). D’autre part les indicateurs avancés (PMI et ISM) sont orientés à la baisse et ne prédisent 
aucune amélioration dans les mois à venir... Le risque d’un ralentissement de l’économie mondiale au 
2nd semestre, notamment avec l’atténuation des effets de la réforme fiscale aux Etats-Unis, est donc 
réel. 

 

 

Des risques politiques non résolus pénalisant les décisions d’investissement 

 

Cette décélération pourrait même s’amplifier dans les mois à venir avec la résurgence des craintes 
politiques qui semblaient s’atténuer en début d’année. En dépit des pourparlers aucune avancée 
concrète n’a été enregistrée dans les négociations commerciales sino-américaines. La situation est 
identique en ce qui concerne le Brexit ou les discussions entre l’Italie et l’UE... Non seulement ces 
crispations affectent le commerce mondial dont la croissance est quasi nulle mais elles pèsent sur les 
décisions d’investissement des entreprises. En outre les révisions à la baisse des résultats au 1er 
semestre 2019 attestent de la pression croissante sur les marges des sociétés.  

 

 

Des incohérences de marchés et des risques élevés sur le 2nd semestre 

 

Dans ce contexte les prévisions de rebond des résultats (pour le 2nd semestre mais aussi pour 2020 : 
+10%) paraissent optimistes et soulignent la cherté des actions déjà bien valorisées (PE de 16.5x aux 
US, de 13.8x en zone €). Au final ces niveaux de marchés boursiers semblent déconnectés des 
perspectives macroéconomiques (ralentissement), des dynamiques de profit (érosion des marges), 
des risques politiques (-7% en mai suite à l’absence d’accord commercial US-Chine). Surtout ces 
niveaux de marchés traduisent des incohérences entre les obligations qui anticipent une récession et 
des actions qui anticipent une ré-accélération pour 2020. Face à ces incohérences et au manque de 
visibilité politique, le risque de correction ou de réalignement des marchés au 2nd semestre 
augmente.  

 

Environnement réglementaire et fiscal 

Depuis le 1er janvier 2019, deux évolutions majeures ont eu un impact sur l’activité de CNP 
Assurances : 

Le prélèvement à la source de l’impôt sur le revenu 

Le prélèvement à la source de l'impôt sur le revenu est entré en vigueur le 1er janvier 2019. Le 
prélèvement à la source de l’impôt sur le revenu vise à adapter le recouvrement de l'impôt au titre 
d'une année à la situation réelle de l'usager (revenus, événements de vie) au titre de cette même 
année, sans en modifier les règles de calcul. Ce prélèvement emporte soit une retenue à la source 
par l’organisme payeur (ex. rentes viagères à titre gratuit), soit un acompte contemporain (ex. rentes 
viagères à titre onéreux). Sont concernés notamment les revenus suivants : 
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 Les indemnités journalières pour maladie ou accident servies au titre d’un contrat de 
prévoyance collective (article 83 du CGI), imposables dans la catégorie des salaires tant que 
le salarié demeure lié à son employeur.  

 Les revenus de remplacement :  

 les indemnités journalières lorsque le contrat de travail est rompu ; 
 les rentes invalidité ; 
 les pensions de retraite servies par les régimes de sécurité sociale ; 
 les rentes servies au titre d’un contrat de retraite collective (article 83 du CGI) ; 
 les pensions servies au titre d’un contrat PERP, Madelin, PREFON-retraite ; 
 les versements uniques forfaitaires sous forme de capital (cas des rentes de faible 

montant) ; 
 les rentes temporaires d’éducation et allocations d’orphelin ; 
 les rentes de conjoint, les allocations veuvage ; 
 les allocations chômage et assimilées. 

 

 

La taxe spéciale sur les conventions d’assurances relative au risque décès des contrats en 
couverture de prêt 

Depuis le 1er janvier 2019, la fraction de cotisation afférente au risque décès des contrats d’assurance 
en couverture de prêts est assujettie à la taxe sur les convention d’assurance, et ce au taux de 9%.  

Sont concernés : 

 les contrats d’assurances conclus à compter du 1er janvier 2019, 

 les contrats renouvelés ou reconduits de façon tacite à compter de cette même date, 
uniquement si le renouvellement ou la reconduction entraîne une modification des conditions 
contractuelles (y compris tarifaires), 

 les contrats d’assurances substitués, à savoir les contrats résiliés avec changement 
d’assureur à compter du 1er janvier 2019, 

 les contrats modifiés par avenant tarifaire après le 1er janvier 2019, 

 les contrats d’assurances afférents à un contrat de prêt renégocié postérieurement au 1er 
janvier 2019  

 

 

 

Activité du Groupe CNP Assurances au 30 juin 2019  

 

Le chiffre d’affaires atteint 17,6 Md€, en hausse de 3,6 % (+ 4,6 % à périmètre et change constants).  

En France, le chiffre d’affaires s’élève à 11,9 Md€, en hausse de 3,9 %. 

En épargne/retraite, le chiffre d’affaires de 9,8 Md€ augmente de 5,3 %. La dynamique 
positive de CNP Patrimoine en épargne haut de gamme (+ 1,0 Md€) et de La Banque Postale 
(+ 0,2 Md€) font plus que compenser le ralentissement de la collecte du réseau BPCE. La part 
d’UC se maintient à un niveau élevé de 20,4 % (contre 22,9 % sur le premier semestre 2018) 
dans un marché peu porteur et malgré un montant moins important de transferts Fourgous. La 
collecte nette épargne/retraite est négative de 1,4 Md€ pour les contrats en euro et positive de 
1,2 Md€ pour les contrats en UC. 
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En prévoyance/protection, le chiffre d’affaires de 2,1 Md€ est en baisse de 2,0 %. En 
prévoyance et santé, l’activité diminue de 13,7 % à 0,7 Md€ sous l’effet d’une discipline de 
souscription ayant conduit à des résiliations de contrats fin 2018. L’assurance emprunteur est 
en hausse de 5,3 % à 1,4 Md€, portée par la production des réseaux La Banque Postale et 
BPCE et intègre également ce semestre un ajustement positif sur exercices antérieurs. 

Le taux de marge sur affaires nouvelles diminue à 13,3 % (19,7 % à fin 2018), sous l’effet de 
l’impact de la baisse des taux sur l’appréciation de la rentabilité du segment épargne/retraite.  

 

En Europe hors France, le chiffre d’affaires de 2,5 Md€ est en baisse de 5,3 %. 

En épargne/retraite, le chiffre d’affaires atteint 2,0 Md€, soit une baisse de 8,1 %. La forte 
dynamique de l’activité de CNP Luxembourg (+ 0,3 Md€) compense en partie 
l’infléchissement observé sur CNP UniCredit Vita et sur CNP Partners (- 0,5 Md€) du fait de la 
pénalisation du marché italien par l’arrêt de la commercialisation de certains produits assortis 
d’avantages fiscaux. Le taux d’UC reste très élevé à 60,6 % (contre 71,7 % un an plus tôt). La 
collecte nette est de 0,5 Md€ pour les contrats en UC et de 0,2 Md€ pour les contrats en euro. 

Le chiffre d’affaires prévoyance/protection atteint 0,5 Md€, en progression de 6,8 % porté 
principalement par CNP Santander mais également par une hausse de la collecte sur CNP 
Unicredit Vita. 

Le taux de marge sur affaires nouvelles en Europe hors France est en hausse et s’établit à 
18,8 % contre 16,9 % à fin 2018. 

En Europe, le chiffre d’affaires s’établit ainsi à 14,4 Md€, en progression de 2,2 %. Le taux de 
marge sur affaires nouvelles atteint 14,0 % (19,3 % à fin 2018), fortement pénalisé par 
l’environnement économique.  

 

En Amérique latine, le chiffre d’affaires de 3,2 Md€ est en hausse de 10,6 % (+ 16,3 % à change 
constant). 

En épargne/retraite, le chiffre d’affaires de 2,4 Md€ progresse de 16,7 % (+ 22,5 % à change 
constant), porté principalement par la dynamique commerciale de la retraite. La part d’UC 
dans le chiffre d’affaires reste prépondérante, à 98,6 %.  

En prévoyance/protection, le chiffre d’affaires est de 0,8 Md€ soit une légère diminution de       
4,9 %(+ 0,5 % à change constant), malgré l’augmentation du chiffre d’affaires en assurance 
emprunteur (+ 5,0 % à change constant) portée par la décision de Caixa Econômica Federal 
de revoir à la hausse les octrois de certains crédits.  

Caixa Seguradora continue de surperformer le marché brésilien de l’assurance et d’accroitre 
sa part de marché qui atteint désormais 11,4 % (contre 9,9 % à fin 2018). 

Le taux de marge sur affaires nouvelles demeure élevé à 28,7 % (30,1 % à fin 2018), dans un 
contexte de très forte croissance de l’activité retraite. 

 

Les encours moyens nets s’établissent à 318,3 Md€ (313,4 Md€ à fin juin 2018). 
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Chiffre d’affaires par pays 
 

Chiffre d'affaires IFRS 

(M€) 6M 2019 6M 2018 
Variation 

(%) 

Variation à périmètre et 

change constants  

(%) 

France 11 908 11 460 3,9 3,9 

Brésil 3 173 2 862 10,9 16,2 

Italie 1 428 1 927 -25,9 -25,9 

Luxembourg (1) 501 163 207,9 207,9 

Allemagne 233 240 -2,8 -2,8 

Espagne 143 141 1,5 1,5 

Chypre 78 74 6,1 6,1 

Pologne 45 40 14,6 14,6 

Danemark 12 9 32,8 32,8 

Norvège 12 10 20,8 20,8 

Autriche 12 4 163,7 163,7 

Argentine 11 16 -30,4 24,9 

Portugal 3 3 14,2 14,2 

Autres hors France 10 8 28,5 28,5 

Total hors France 5 662 5 496 3,0 6,0 

Total 17 570 16 955 3,6 4,6 
 (1) Correspond au chiffre d’affaires de CNP Luxembourg 

 

 

 
 

 

 

 

Chiffre d’affaires par segment 

 

 

(M€) 6M 2019 6M 2018 
Variation 

(%) 

Variation à périmètre et 

change constants  

(%) 

Epargne 11 273 10 886 3,5 3,6 

Retraite 2 908 2 630 10,6 15,0 

Prévoyance 823 935 -12,0 -10,1 

Assurance emprunteur 2 162 2 075 4,2 5,0 

Santé 208 239 -12,9 -12,6 

Dommage aux biens 196 190 3,4 7,8 

Total 17 569,8 16 955,4 3,6 4,6 
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COMPTES CONSOLIDES 

 

Les comptes consolidés sont établis en conformité avec la norme IAS 34 relative aux informations 
financières intermédiaires. Tel qu’il est prévu dans IAS 34 le groupe CNP Assurances a, par 
conséquent, appliqué les mêmes méthodes comptables que dans ses états financiers annuels. 

Variation

Europe (%)

hors France

Chiffre d’affaires 11 908 3 184 2 478 17 570 16 955 3,6% 4,6%

PNA total 919 539 149 1 607 1 474 9,1% 11,1%

Revenus du compte propre 405 405 467 -13,4% -12,5%

Frais de gestion -446 -441 1,1% 2,7%

Résultat brut d’exploitation 1 566 1 499 4,4% 6,2%

Charges de financement -128 -122 4,7% 4,7%

Mise en équivalence nettes
 (2) 7 22 -69,9% -79,1%

Intérêts minoritaires 
(3) -276 -244 13,4% 18,6%

Résultat Courant Part du Groupe
 (3) 1 168 1 156 1,0% 2,1%

Impôt sur les résultats 
(3) -370 -397 -6,7% -5,3%

Effet Fair Value  et plus et moins-values nettes 124 122 0,0% 2,5%

Éléments non courants -235 -209 0,0% 12,6%

Résultat Net Part du Groupe 687 672 2,2% 3,3%

Variation à change et 

périmètre constants 

(%)  
(1)France

Amérique 

Latine

(en millions d’euros)

Zones géographiques
Compte 

propre
Total 2019 Total 2018

(1) Le périmètre constant 2019 ne comprend pas la consolidation de l’activité de Filassistance et Assuristance

(3) Le résultat courant part du Groupe se calcule en retraitant du résultat net part du Groupe (RNPG) les éléments suivants : l'impôt sur les résultats, l'effet fair value et 

plus et moins-values nettes et les éléments non-récurrents. Cet indicateur est net d'intérêts minoritaires et brut d'impôts sur les résultats. Les intérêts minoritaires et 

l'impôt sur les résultats au 30 juin 2018 ont été retraités en conséquence.

(2) En 2018, les mises en équivalence étaient présentées avant participation aux bénéfices différée. Cette participation aux bénéfices différée s'élevait à 18,8 M€.

 
 

N.B. : Le taux de change moyen du BRL est passé de 4,14 au 1er semestre 2018 à 4,34 au 1er semestre 2019 
(baisse du BRL face à l’EUR de 4,8 %). 

 

 

Le résultat brut d’exploitation est un indicateur majeur de la communication du groupe CNP 
Assurances. Il présente la caractéristique d’être indépendant du rythme et de l’ampleur de réalisations 
de plus-values actions et immobilier revenant aux actionnaires et des conséquences des mouvements 
des marchés. 

Le résultat brut d’exploitation (RBE) se calcule en retraitant du résultat courant part du groupe 
(RCPG) :  

■ les charges de financement,  

■ les intérêts minoritaires, 

■ les mises en équivalence nettes.  

 

Les principaux indicateurs d’activité sont : 

■ le chiffre d’affaires de 17,57 Md€ (voir commentaires au § Activité). 

■ les encours moyens gérés hors participation aux bénéfices différée et nets de réassurance 
s’établissent à 318,3 Md€ soit une progression de 1,6 % au premier semestre 2019. 

Le PNA total Groupe est en hausse de 9,1 % à 1 607 M€. A périmètre et change constants, il est en 
hausse de 11,1 %. 
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PNA Europe 

En Europe, la progression du PNA de 9,6 % est portée par l’Epargne France en lien notamment avec 
la reprise de provisions suite à l’évolution favorable des marchés actions ainsi que par la croissance 
de l’activité de CNP Santander en Emprunteur.  

PNA Amérique latine 

En Amérique latine, la progression du PNA de 14,0 % à change constant s’explique notamment par la 
croissance des encours Retraite, la reprise de provisions sur sinistres sur le segment Risque, la 
progression sur l’activité crédit consommation et la hausse du PNA de Youse. 

Les revenus du compte propre s’élèvent à 405 M€, en baisse de 13,4 % (- 12,5 % à périmètre et 
change constant).  

Les frais de gestion sont maîtrisés à 446 M€ (+ 2,7 % à périmètre et change constant).  

Résultat brut d’exploitation 

Le résultat brut d’exploitation (RBE) s’élève à 1 566 M€, en hausse de 4,4 % (+ 6,2 % à périmètre 
et change constants). 

Les charges de financement sont en légère hausse à - 128 M€ (- 6 M€ par rapport à juin 2018) en 
lien avec l’émission d’obligations subordonnées Tier 2 de 500 M€ en février 2019 et le versement des 
premiers coupons sur le TSS émis en juin 2018. 

Le taux d’impôt Groupe baisse de 2,6 points pour s’établir à 31,7 % en juin 2019, sous l’effet des 
réductions des taux d’impôt en France (- 2,4 points) et au Brésil (- 5 points). 

L’évolution des intérêts minoritaires (+13.4 %) provient principalement du Brésil, CNP Unicredit Vita 
et Santander. 

Dans le bas du compte de résultat sont isolés les plus et moins-values, les effets des marchés 
financiers et les éléments non récurrents. 

Stabilité des plus-values nettes & effets Fair value (+ 124 M€ en juin 2019 vs. +122 M€ en juin 2018). 

La ligne « Éléments non récurrents » représente une charge de 235 M€ nette d’impôt. Il s’agit d’une 
dotation de provision pour participations aux excédents pour 324 M€ bruts d’impôt ainsi qu’une 
provision pour risques et charges de 15 M€ sur le périmètre Emprunteur Brésil. 

Le résultat net part du Groupe (RNPG) enregistre une hausse de 2,3 % pour s’établir à 687 M€ 
(+ 3,3 % à périmètre et change constants). 

Bilan consolidé au 30 juin 2018 

Au 30 juin 2019, le total du bilan consolidé s'élève à 437,3 milliards d’euros au total contre 415,5 
milliards d’euros au 31 décembre 2018. 

Sur cet ensemble, les passifs relatifs aux contrats d’assurance représentent 220,3 milliards d’euros au 
30 juin 2019, en baisse de 4,5 % par rapport au 31 décembre 2018. 

Les capitaux propres part du groupe, qui comportent les titres super subordonnés (1 881 M€) 
conformément à la réponse de l’IFRIC de novembre 2006, sont de 18 960 M€, en progression par 
rapport au 31 décembre 2018, le paiement en espèces du dividende 2018 (- 611 M€) étant compensé 
par le résultat du premier semestre 2019 (+ 687 M€). 
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Couverture de la marge de solvabilité 

CNP Assurances évalue le taux de couverture Solvabilité 2 du SCR Groupe selon la formule standard, 
sans mesures transitoires (sauf grandfathering des dettes subordonnées), sans mesure d’équivalence 
au Brésil et net du dividende à verser au titre de l’exercice en cours. Le SCR Groupe est couvert par 
les fonds propres éligibles à 169 % au 30 juin 2019 contre 187 % au 31 décembre 2018. La variation 
du taux de couverture sur le semestre est principalement expliquée par la forte baisse des taux sans 
risque, atténuée par l’évolution favorable des marchés actions. Par ailleurs, le ratio intègre l’émission 
de 500 M€ de dette Tier 2 effectuée en février 2019 et le remboursement de 500 M$ de dette Tier 1 
effectuée en juillet 2019. 

Évolution des placements consolidés et gestion financière 

Les placements des activités d’assurance du Groupe CNP Assurances au 30 juin 2019 s’élèvent à 
398,3 Md€ contre 380,1 Md€ au 31 décembre 2018, en hausse de de 18,3 Md€.  

Les placements sont pour l’essentiel comptabilisés à la juste valeur à l’exception des placements 
conservés jusqu’à l’échéance et des placements immobiliers n’entrant pas en représentation des 
contrats en unités de compte qui sont enregistrés au coût amorti.  

Au 30 juin 2019, les titres disponibles à la vente représentent 76,0 % des placements ventilés par 
intention de gestion, les titres de transaction 21,9 %, et les titres conservés jusqu’à l’échéance et les 
autres placements (essentiellement les immeubles de placement et les prêts) 2,2 %. 
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FACTEURS DE RISQUES 

Le groupe CNP Assurances attire l’attention sur les risques décrits en pages 107 à 123 et pages 226 
à 238 du document de référence 2018, inhérents à la nature de l’activité de CNP Assurances et à 
l’environnement économique, concurrentiel et réglementaire dans lequel s’exercent ces activités. 

Les pages 226 à 238 constituent les notes 23, 24 et 25 sur les autres analyses présentées dans le 
document de référence avec les analyses des différents risques et les données MCEV.  

 

PERSPECTIVES DE DÉVELOPPEMENT 

 

Le groupe confirme son modèle multi-partenarial avec une volonté d’accélérer le développement des 
partenariats en France comme hors de France. L’objectif est, notamment, de renforcer la présence du 
groupe sur les marchés européens et latino-américains. Pour ce faire, entre 50 % et 60 % du résultat 
non-distribué sera consacré au financement de la croissance interne ou externe. 

Par ailleurs, CNP Assurances a annoncé une politique de dividende attractive avec : 

- En priorité, un dividende par action stable ou croissant d’une année sur l’autre 

et 

- un Ratio de pay-out(2) compris entre 40 % et 50 % 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                 

 

 

 

 
(2) Ratio de pay-out = Dividende par action / Résultat net part du Groupe par action retraité du coût des dettes subordonnées 
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TABLEAU DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES 

 

 
(1) y compris IFRIC 23
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TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE 

 
Le tableau consolidé des flux de trésorerie comprend : 

 les flux de trésorerie des sociétés contrôlées ; 

 les flux de trésorerie liés aux participations du groupe CNP Assurances et aux distributions et 
autres entrées ou sorties de trésorerie entre le Groupe, les sociétés associées et les sociétés contrôlées 
conjointement comptabilisées selon la méthode de la mise en équivalence. 
 
Définition de la trésorerie et équivalents de trésorerie 

La trésorerie et les équivalents de trésorerie comprennent les fonds en caisse, les dépôts à vue et les 
placements à court terme, très liquides, facilement convertibles en un montant connu de trésorerie et soumis à 
un risque négligeable de changement de valeur. 

Pour la vérification de ces critères, le groupe CNP Assurances s’est basé sur la position AMF n° 2011-13 
relative au classement des OPCVM : les OPCVM de trésorerie dits « réguliers » ont ainsi été classés en 
équivalents de trésorerie alors que les OPCVM dynamiques à forte sensibilité ont été classés parmi les 
placements. Cette analyse, fondée sur l’examen des prospectus, est complétée par une analyse du 
comportement du fonds (performance, volatilité…). 

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

Définition des flux d’exploitation  

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

Définition des flux d’investissement 

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

Définition des flux de financement 

Ce sont les flux qui résultent des modifications dans l’importance et la composition des capitaux propres et 
des dettes de financement : 

 augmentation/diminution de capital ; 

 émission et remboursement de dettes de financement ; 

 mouvements sur les actions propres ; 

 dividendes versés hors du groupe CNP Assurances (associés et minoritaires). 
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TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE 
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Rapprochement des flux de trésorerie provenant des activités de financement avec les états financiers  
 
Ce tableau permet de réconcilier les flux de trésorerie liés au financement du groupe avec les autres états 
financiers. Les autres variations sont liées d’une part, à la variation des impôts différés et, d’autre part, à la 
variation de juste valeur par capitaux propres de la réserve de couverture des flux de trésorerie. 
 
Au 30 juin 2019  
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Au 30 juin 2018 

 

Rapprochement entre la trésorerie du bilan et du TFT 

 

Le rapprochement entre la trésorerie du bilan et celle du TFT s'effectue de la façon suivante : 

 trésorerie présente à l'actif du bilan ; 

 dettes d'exploitation envers les entreprises du secteur bancaire : correspond à la trésorerie passive 
hors dettes de financement (au passif du bilan) ; 

 titres de transactions : correspond aux OPCVM de trésorerie classée à l'actif du bilan dans la 
rubrique placements des activités d’assurance. 
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FAITS MARQUANTS DU PREMIER 
SEMESTRE 2019 ET EVENEMENTS 
POSTERIEURS A LA CLÔTURE 
 

Note 1 Faits marquants du premier semestre 2019 
 

Emission d’obligations subordonnées Tier 2 pour un montant de 500 M€ 

Le 5 février 2019, CNP Assurances a finalisé une émission de titres obligataires subordonnés Tier 2 de 500 
M€ dans le cadre du programme EMTN mis en place en décembre 2018. Cette émission répond aux critères 
de classification en instruments de dettes en normes IFRS. Il s’agit d’une obligation d’un montant de maturité 
10 ans remboursable in fine, de 500 M€, portant intérêt au taux fixe de 2,75%. 

Les fonds provenant de l’émission entreront dans la constitution du capital réglementaire Solvabilité 2. Les 
titres ont été notés BBB+ par Standards & Poor’s et A3 par Moody ‘s. Ils permettront notamment le 
refinancement des prochaines échéances obligataires. 
 

CNP Assurances devient actionnaire à 100 % de sa filiale CNP Cyprus Insurance 
Holdings 

Le 4 juin 2019, CNP Assurances a annoncé la signature d’un accord pour l’acquisition de la participation de 
49,9 % de Bank of Cyprus dans CNP Cyprus Insurance Holdings, filiale à 50,1 % de CNP Assurances depuis 
fin 2008. 

Le prix d’acquisition s’élève à 97,5 M€ et sera financé par CNP Assurances sur ses ressources propres. 

La réalisation de cette acquisition sera soumise à l’obtention de l’autorisation des autorités réglementaires 
compétentes. La finalisation de l’opération devrait intervenir au cours du deuxième semestre 2019. 
 

Signature d’une promesse de vente de l’actuel siège social 
 
La Caisse des Dépôts et Altarea Cogedim, dans le cadre d’une joint-venture ont signé avec CNP Assurances 
une promesse synallagmatique de vente, sous conditions suspensives, de l’actuel siège social de CNP 
Assurances à Paris-Montparnasse. Ainsi, l’immeuble Place Raoul Dautry reste comptabilisé dans les comptes 
du groupe CNP Assurances au 30 juin 2019 mais est comptabilisé conformément aux dispositions de la 
norme IFRS 5 « Actifs non courants détenus en vue de la vente ». La promesse de vente comporte des 
mécanismes d’ajustement du prix, à la baisse comme à la hausse, en fonction de l’évolution de la situation de 
l’immeuble. 

Celle-ci prévoit par ailleurs une convention d’occupation précaire, accordée à CNP Assurances à compter de 
la transmission de propriété jusqu’à la date de livraison du programme immobilier en construction à Issy-les-
Moulineaux, où CNP Assurances projette de transférer son siège social.  

Cette cession reste sous réserve de la conclusion d’accords définitifs et notamment de la réalisation des 
conditions suspensives. La date de levée des conditions suspensives est prévue au plus tard le 15 décembre 
2019. 
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Note 2 Événements significatifs postérieurs à la clôture 
des états financiers consolidés semestriels 
 

Exercice de l’option de remboursement anticipé sur des dettes subordonnées 
perpétuelles 
  
En date du 18 juillet 2019, le Groupe a exercé l’option de remboursement anticipé sur une émission de 500 
M$ de dettes subordonnées perpétuelles. Celles-ci avaient été émises le 18 juillet 2013. 
 

Hausse du taux d’impôt sur les sociétés applicable aux exercices ouverts du 1er 
janvier au 31 décembre 2019 
 
La loi du 24 juillet 2019 portant création d’une taxe sur les services numériques et modification de la trajectoire 
de baisse de l’impôt sur les sociétés a été publiée au Journal Officiel en date du 25 juillet 2019. 
Cette loi modifie, pour les entreprises ayant un chiffre d’affaires égal ou supérieur à 250 millions d’euros, le 
taux normal d’impôt sur les sociétés (IS) applicable aux exercices ouverts du 1er janvier au 31 décembre 2019. 
Ce taux est fixé à 33,1/3% (34,43% contribution de 3,3% incluse), au lieu de 31% (32,02% contribution de 
3,3% incluse) comme prévu antérieurement. Pour rappel, ce taux s’applique à la fraction des bénéfices 
supérieure à 500 000 euros, la fraction inférieure à ce seuil restant imposée au taux de 28% (28,92% 
contribution de 3,3% incluse). 
 
Les impacts relatifs à ce changement de taux d’impôt sur les sociétés ont fait l’objet d’une analyse par le 
Groupe et ne sont pas significatifs. 
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PRINCIPES COMPTABLES 

Note 3 Principes comptables 
 
CNP Assurances S.A., société mère du groupe, est une société à conseil d'administration, au capital de 
686 618 477 euros entièrement libéré, entreprise régie par le code des assurances, et enregistrée au greffe du 
tribunal de commerce de Paris sous le n° 341 737 062 RCS.  

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

Le groupe CNP Assurances a pour principale activité l’assurance de personnes. CNP Assurances a pour objet 
social de : 

 pratiquer des opérations d’assurance sur la vie et de capitalisation  

 pratiquer des opérations d’assurance couvrant les risques de dommages corporels liés aux 
accidents et à la maladie  

 détenir des participations majoritaires dans des sociétés d’assurances 

Les états financiers consolidés de CNP Assurances au titre de l’exercice clos le 30 juin 2019 portent sur la 
Société et ses filiales, et sur les intérêts du groupe dans les entreprises associées et les entités sous contrôle 
conjoint. Ils ont été arrêtés par le conseil d'administration du 26 juillet 2019. 

3.1 Déclaration de conformité 

Les états financiers consolidés ont été établis en conformité avec la norme IAS 34 relative aux informations 
financières intermédiaires. Tel qu’il est prévu dans IAS 34, le groupe CNP Assurances a appliqué les mêmes 
méthodes comptables que dans ses états financiers annuels. 

Les entités du groupe appliquent les principes comptables et les méthodes d’évaluation du groupe qui figurent 
dans cette note aux états financiers consolidés : ces principes et méthodes sont conformes à ceux retenus 
pour la préparation des états financiers au 31 décembre 2018, à l’exception des normes, amendements et 
interprétations suivants applicables de façon obligatoire pour les états financiers 2019. 

 

3.1.1. Nouvelles normes mises en œuvre depuis le 1er janvier 2019 

3.1.1.1. Norme IFRS 16 – Contrats de location 

La norme IFRS 16 publiée le 13 janvier 2016 est applicable à compter du 1er janvier 2019 et a été adoptée le 
31 octobre 2017 par l’Union européenne. Elle remplace la norme IAS 17 – Contrats de location, ainsi que les 
interprétations correspondantes (IFRIC 4, SIC 15 et SIC 27). Les objectifs de la nouvelle norme sont entre 
autres : une représentation plus fidèle des actifs et passifs des sociétés, une transparence accrue, une 
comparabilité améliorée entre les sociétés qui utilisent la location pour disposer d'un actif et celles qui 
empruntent pour acquérir un actif. Les principales modifications par rapport à IAS 17 sont les suivantes : 

 Tous les contrats de location seront portés au bilan des preneurs, ce qui donnera une meilleure 
visibilité de leurs actifs et de leurs passifs. 

 IFRS 16 abandonne pour les preneurs la classification des contrats de location en contrats de 
location simple ou contrats de location-financement, traitant tous les contrats comme des contrats 
de location-financement. 

 Les contrats de location de moins d'un an et les contrats portant sur des actifs de peu de valeur 
(tels que les ordinateurs personnels) sont exemptés des obligations posées par IFRS 16. 
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 Une nouvelle définition du contrat de location : « un contrat de location est un contrat, ou une partie 
d’un contrat, qui confère le droit d’utiliser un actif pour une période donnée moyennant une 
contrepartie ».  

 IFRS 16 ne modifie pas la comptabilisation des contrats de services. En revanche, elle donne des 
indications utiles pour distinguer, dans un contrat complexe, la partie "services" de la partie 
"location".  

 
Les impacts relatifs à cette nouvelle norme ont fait l’objet d’une analyse par le Groupe et ne sont pas 
significatifs du fait du recours limité à la location par le Groupe. 

3.1.1.2. IFRIC 23 – Incertitude relative aux traitements fiscaux 

L’interprétation IFRIC 23 « Incertitude relative aux traitements fiscaux » est entrée en application à compter du 
1er janvier 2019. 

IFRIC 23 précise comment comptabiliser les incertitudes relatives aux impôts sur le résultat.  

Cette interprétation se traduit par des impacts sur les capitaux propres d'ouverture ainsi que par un 
reclassement dans le poste Impôts différés passifs. L’impact sur les capitaux propres d’ouverture n’est pas 
significatif. 

3.1.1.3. Amendements et améliorations annuelles 

Les amendements aux normes IAS 28 et IAS 19 sont applicables au 1er janvier 2019 et n’ont pas d’impact 
significatif sur les comptes consolidés de CNP Assurances. 
 
Les améliorations annuelles IFRS relatives aux cycles 2015-2017 ont été adoptées par l’Union européenne le 
15 mars 2019 et sont applicables au 1er janvier 2019. Ces améliorations annuelles n’ont pas d’impact 
significatif sur les comptes consolidés de CNP Assurances. 
 

3.1.2. Application reportée au 1er janvier 2021 de la norme IFRS 
9 (amendement IFRS 4) 

La norme IFRS 9 - Instruments financiers a été publiée définitivement le 24 juillet 2014 et a été adoptée le 22 
novembre 2016 par l’Union européenne. La date d’application obligatoire de cette norme est fixée à partir du 
1er janvier 2018.  

Toutefois, le groupe a opté pour le report possible de cette norme au 1er janvier 2021 (cf. infra). 

Cette norme, qui remplace la norme IAS 39 « Instruments financiers », a pour objectif d'établir les principes de 
comptabilisation et d'information financière en matière d'actifs financiers et de passifs financiers.  
 
La version finale de la norme IFRS 9 regroupe trois phases qui ont constitué le projet : classification et 
évaluation, dépréciation et comptabilité de couverture. 

3.1.2.1 Présentation des principales dispositions de la norme IFRS 9 

3.1.2.1.1 Classification et évaluation 

IFRS 9 introduit une approche unique pour la classification et l’évaluation des actifs financiers comprenant 
uniquement 3 catégories comptables : coût amorti, juste valeur en contrepartie des autres éléments du 
résultat global et juste valeur par résultat.  

Pour les instruments de dette, cette approche est fondée sur l’analyse de deux critères qui permettent de 
déterminer comment un actif financier doit être classé et évalué :  

 Le modèle économique de l'entité pour la gestion des actifs financiers ; 

 Les caractéristiques des flux de trésorerie contractuels de l'actif financier. 
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Dans ce cadre, IFRS 9 introduit deux types de modèle économique : 

 Un modèle économique dont l’objectif est uniquement de détenir des actifs financiers pour 
encaisser des flux de trésorerie contractuels : l'actif financier est évalué au coût amorti. 

 Un modèle économique dont l’objectif est à la fois de détenir des actifs financiers pour encaisser 
des flux de trésorerie contractuels et de vendre des actifs financiers : l'actif financier est évalué à la 
juste valeur par le biais des autres éléments du résultat global.  

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

Les instruments de capitaux propres sont toujours évalués à la juste valeur par résultat sauf pour ceux qui ne 
sont pas détenus à des fins de transaction, et pour lesquels une entité peut décider de manière irrévocable de 
comptabiliser toutes les variations de juste valeur (y compris les gains et les pertes réalisés) dans les autres 
éléments des produits et charges reconnus sur la période. Seuls les dividendes reçus au titre de ces 
instruments sont comptabilisés en résultat. 

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

3.1.2.1.2 Dépréciation 

IFRS 9 introduit également un nouveau modèle pour la dépréciation des instruments de dette qui conduira à 
une reconnaissance plus rapide des pertes de crédit attendues, dès le moment où les instruments financiers 
sont comptabilisés : les dispositions d’IAS 39 ne prévoient la comptabilisation d’une dépréciation que si le 
risque de perte est avéré du fait de l'existence d'une ou plusieurs indications objectives de détérioration de la 
situation de l’émetteur. 

Le nouveau modèle distingue 3 phases : 

 Dès l'investissement : l'entité comptabilise les pertes attendues sur 12 mois et le produit d’intérêt est 
calculé sur la base du montant brut de l’instrument ; 

 Dans un deuxième temps : en cas de dégradation significative du risque de crédit depuis la 
comptabilisation initiale, les pertes attendues à maturité doivent être reconnues et le produit d’intérêt 
continue d’être calculé sur la base du montant brut de l’instrument ; 

 Dans un troisième temps : en cas de survenance d’un événement de crédit de l’émetteur, le produit 
d’intérêt est calculé sur la base du montant de l’instrument net de la dépréciation et la perte 
attendue à maturité continue d’être provisionnée. 

3.1.2.1.3 Comptabilité de couverture 

IFRS 9 élargit les possibilités de stratégies de couverture pour les entreprises, en contrepartie de plus de 
transparence dans les informations relatives à la gestion des risques financiers.  

En effet, le nouveau modèle représente une révision importante de la comptabilité de couverture qui aligne le 
traitement comptable sur les activités de gestion des risques, permettant aux entités de mieux rendre compte 
de ces activités dans leurs états financiers : la norme IFRS 9 permet, par exemple, la couverture des 
composantes risque d'éléments non financiers ainsi que la couverture sur base nette de groupes d'éléments 
homogènes pour tout type de risque. 
 
IFRS 9 change également quelques aspects relatifs aux instruments de couverture, elle permet notamment 
d'enregistrer les variations de juste valeur liées aux valeurs temps des options utilisées comme instruments de 
couverture en autres éléments du résultat global. Ce traitement peut aussi être étendu aux contrats forwards 
et aux basis spreads de devises des instruments de couverture, permettant ainsi la réduction de la volatilité 
dans le compte de résultat. 
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Par ailleurs, la nouvelle norme assouplit les exigences relatives aux tests d’efficacité d’une relation de 
couverture. Les tests d'efficacité chiffrés (80 % - 125 %) rétrospectifs et prospectifs sont ainsi remplacés par 
un seul test d'efficacité prospectif à trois critères : il existe une relation économique entre l'élément couvert et 
l'instrument de couverture, le risque de crédit ne domine pas les variations de valeur et le ratio de couverture 
est cohérent avec la stratégie de gestion du risque de la société. 
 

3.1.2.2 Modalités transitoires d’application de la norme IFRS 9 lors de son 
report autorisé 

La norme IFRS 9 a été adoptée par la Commission européenne le 22 novembre 2016, la date d’application de 
cette norme est fixée au 1er janvier 2018. Néanmoins, le groupe CNP Assurances a opté pour le report 
d’application à horizon 2021 compte tenu de son activité à prépondérance assurances.  
 

En effet, un amendement à la norme IFRS 4 a été publié par l’IASB le 12 septembre 2016 pour préciser les 
modalités d’application pour les entreprises d’assurances de la norme IFRS 9 avec la norme IFRS 4 relative 
aux contrats d’assurances. Cet amendement, adopté par la Commission Européenne le 3 novembre 2017, 
trouve son explication dans le besoin d’aligner les dates d’application d’IFRS 9 et du nouveau standard 
applicable aux contrats d’assurances (IFRS 17). Il prévoit une option pour différer purement et simplement 
l’application de la norme IFRS 9 de 3 ans, soit jusqu’au 1er janvier 2021 (approche dite « Deferral »).  

Le report d’application de la norme est acquis pour les sociétés à prédominance assurance pour une mise en 
œuvre concomitante avec le nouveau standard sur les contrats d’assurances. 

Le Board de l’IASB a par ailleurs introduit une option simplificatrice pour les groupes appliquant IFRS 9 et 
comptabilisant des filiales selon la méthode de la mise en équivalence. L’IASB ouvre une option permettant à 
ces groupes d’utiliser les comptes établis par ces filiales pour des besoins d’établissement des états financiers 
consolidés du groupe, sans imposer le recours à la norme IFRS 9 s’il n’est pas requis au niveau de la filiale. 
L’application de cette mesure à CNP Assurances permet au groupe de continuer à appliquer la norme IAS 39 
pour la comptabilisation de ses actifs financiers jusqu’à l’exercice 2021. 

En effet, le groupe CNP Assurances remplit les critères d’éligibilité qui permettent d’opter pour le différé 
d’application de la norme IFRS 9.  

 Le ratio de prédominance de l’activité d’assurances est supérieur au seuil de 90 % au 31 décembre 
2015, niveau qui conditionne l’éligibilité au report d’IFRS 9 ; 

 Détenu principalement par trois établissements financiers qui appliquent IFRS 9 dès l’exercice 
2018, CNP Assurances est comptabilisée par la méthode de la mise en équivalence et ne sera 
donc pas tenu de produire des états financiers pour des besoins de consolidation dans les 
comptabilités des actionnaires ; 

 Des informations additionnelles sont publiées pendant la période transitoire 2018-2021 en 
application de l’amendement à la norme IFRS 4 ; elles sont relatives à la classification des actifs et 
à l’exposition au risque de crédit sur le périmètre des actifs qui remplissent les critères définis par la 
norme IFRS 9 (titres dont les flux de trésorerie correspondent à des remboursements de principal et 
à des versements d’intérêts sur le principal restant dû). Ces informations sont produites sur un 
rythme annuel. Les dernières informations produites figurent dans le document de référence 2018 
de CNP Assurances. 

 

3.1.3. Principales normes et interprétations publiées, approuvées par l’Union 
européenne mais non encore entrées en vigueur 

 
Au 30 juin 2019, il n’y a pas de norme ou interprétation publiée, approuvée par l’Union européenne mais non 
encore entrée en vigueur. 
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3.1.4. Principales normes et interprétations publiées mais non encore 
approuvées par l’Union européenne 

3.1.4.1 IFRS 17 – Contrats d’assurances 

 
La norme IFRS 17 « Contrats d’assurances » a été publiée le 18 mai 2017. Cette publication fait suite à de 
nombreuses années de travail menées par l’IASB. L’objectif de ce nouveau standard est de prescrire les 
principes du traitement comptable, d’évaluation et de présentation des contrats d’assurance qui entrent dans 
son champ d’application. Ses dispositions remplaceront à partir du 1er janvier 2021 (avec exercice comparatif 
obligatoire en 2020) celles appliquées selon la norme IFRS 4 actuellement en vigueur. 
 
En date du 26 juin 2019, l’IASB a publié un exposé-sondage qui propose quelques amendements à la norme 
IFRS 17. Celui-ci prévoit notamment le report d’un an de la date d’entrée en vigueur actuellement prévue. 
L’exposé-sondage fait actuellement l'objet d'une consultation publique. 
 
La norme IFRS 17 s’appliquera : 

 aux contrats d’assurance et de réassurance émis ; 

 à l’ensemble des traités de réassurance comportant un risque d’assurance significatif ; 

 ainsi qu’aux contrats d’investissement émis avec un élément de participation discrétionnaire. 
 
Par ailleurs, la norme IFRS 17 prescrit la distinction entre le contrat d’assurance et les autres composantes :  

 Certains dérivés incorporés ; 

 Les composantes d’investissement distinctes ; 

 Les obligations de performance autres, telles que l’obligation de fournir un service ou un produit 
non-assurantiel.  

Par conséquent, ces composantes devront dorénavant faire l’objet d’une comptabilisation distincte en fonction 
des normes qui leur sont applicables. 

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

 Un premier bloc égal à la valeur actuelle des cash-flows futurs ; 

 Une marge pour risque, afin de tenir compte de l’incertitude relative à ces flux futurs ; 

 Une « marge de service contractuelle » (« Contractual Service Margin – CSM ») 

La CSM représente, à la souscription, le profit attendu sur les contrats, non encore acquis par la société, pour 
un groupe de contrats d’assurance. Elle est comptabilisée en compte d’attente au passif, puis constatée en 
résultat au fil du temps, sur la durée de couverture résiduelle des contrats. Dans le cas où une perte est 
attendue, celle-ci ne fait pas l’objet d’une CSM négative mais est immédiatement comptabilisée en résultat 
lors de la souscription du contrat. 

Un deuxième modèle « Variable Fee Approach » (VFA) est prescrit obligatoirement pour les contrats 
participatifs directs, qui répondent aux trois critères suivants : 

 Les clauses contractuelles précisent que le titulaire du contrat possède une participation dans un 
portefeuille d’actifs spécifié ; 

 L’assureur prévoit de verser à l’assuré un montant égal à une part significative de la juste valeur 
des rendements du portefeuille d’actifs spécifié ; 

 Une part significative des prestations que l’entité s’attend à payer à l’assuré devrait varier avec la 
juste valeur du portefeuille d’actifs spécifié. 
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Par ailleurs, l’approche générale (« building blocks ») est complétée par un modèle optionnel plus simple. 
Celui-ci est basé sur l’allocation des primes (« Premium Allocation Approach » – PAA). Il est applicable : 

 A l’ensemble des contrats hormis aux contrats participatifs directs, dans la mesure où cette 
méthode aboutit à un résultat proche de l’approche générale ; 

 Aux contrats à déroulement court (i.e. sur une période inférieure à 12 mois).  

Le passif initial comptabilisé est égal aux primes reçues. Aucune CSM n’est ainsi calculée. Les frais 
d’acquisition peuvent être activés ou comptabilisés en charges.  

La norme IFRS 17 prévoit une nouvelle granularité pour l’évaluation des passifs des contrats d’assurance. 
Ceux-ci doivent désormais être regroupés de la manière suivante : 

 En premier lieu, définition d’un portefeuille de contrats constituant un groupe de contrats gérés 
ensemble et garantissant les mêmes risques. Celui-ci ne peut contenir des contrats émis à plus 
d’un an d’intervalle. 

 En second lieu, le portefeuille est divisé en trois groupes comptables lors de la souscription pour le 
calcul et le suivi de la marge de service contractuelle (CSM). Ainsi sont distingués : 

o Les contrats onéreux ; 
o Les contrats qui au moment de la comptabilisation initiale n’ont pas de 

possibilité importante de devenir déficitaires par la suite ; 
o Les autres contrats du portefeuille. 

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

 Elle modifiera la présentation du bilan ainsi que des annexes aux états financiers ; 

 Elle définira une nouvelle présentation du résultat, distinguant : 
o Une marge d’assurance, résultante de l’amortissement de la CSM, de 

l’amortissement de l’ajustement pour risques, de l’écart d’expérience (sinistres 
et frais attendus vs ceux versés) et des charges de contrats onéreux ; 

o Un résultat financier, résultant des produits des placements et des charges 
financières d’assurance. 

 Elle impliquerait également une réorganisation majeure des processus de gestion, et notamment 
les outils de comptabilité, d’inventaire, de gestion, de pilotage et de reporting ; 

 De même, les outils de modélisation actuariels devraient être impactés ; 

 Enfin, l’organisation interne concernant le processus d’établissement des comptes devra être 
ajustée. De nouveaux processus de valorisation, de consolidation et de reporting devront être mis 
en place. 

 
Les impacts relatifs à la norme IFRS 17 font l’objet d’une analyse par le Groupe. L’analyse de cette norme se 
fait en conjonction avec celle de la norme IFRS 9 (actifs financiers) qui a vocation à remplacer IAS 39 aux 
mêmes dates que celles prévues pour IFRS 17. 
 
Cette norme est en cours d’adoption par l’Union européenne. Le Groupe CNP Assurances participe 
activement aux travaux aux niveaux de l’UE et de la place française. 

3.1.4.2 Amendements aux normes IFRS 

 
Les amendements relatifs à IFRS 3, IAS 1 et IAS 8 n’ont pas encore été adoptés par l’Union européenne. La 
date d’application prévue par l’IASB est le 1er janvier 2020. 
Les impacts relatifs à ces amendements non applicables au 1er janvier 2019 sont à l’étude par le groupe. 
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3.2 Base d’établissement des comptes 

Les états financiers sont présentés en millions d’euros arrondis à une décimale. 

Les éléments d’actif et de passif relatifs aux contrats d’assurance et aux contrats financiers avec participation 
aux bénéfices discrétionnaire sont évalués selon les méthodes appliquées par le groupe. Les autres comptes 
sont établis sur la base du coût, sauf pour les éléments d’actif et de passif énumérés ci-après qui sont évalués 
à la juste valeur : instruments financiers à la juste valeur par résultat (instruments financiers détenus à des fins 
de transaction et instruments financiers désignés à la première comptabilisation comme à la juste valeur par 
résultat), instruments financiers disponibles à la vente, immeubles de placement détenus en représentation 
des contrats en unités de compte, et instruments dérivés séparés sur contrats. 

Les actifs non courants et les groupes destinés à être cédés sont évalués au montant le plus faible entre la 
valeur comptable et la juste valeur, diminuées des coûts à la vente, à l’exception des actifs d’impôt différé, des 
actifs générés par des avantages du personnel, des actifs financiers, des immeubles de placement 
comptabilisés à la juste valeur, des actifs biologiques et des actifs résultant d’un contrat d’assurance, qui 
restent évalués selon les normes applicables à ces types d’actifs. 

La préparation des états financiers selon les normes IFRS nécessite d’effectuer des estimations et de faire 
des hypothèses qui ont un impact sur l’application des méthodes comptables et sur les montants des actifs et 
des passifs, des produits et des charges. Les principaux postes du bilan concernés sont les écarts 
d’acquisition, en particulier dans le cadre des tests de dépréciation, les portefeuilles de contrats de sociétés 
d’assurance acquis, les actifs en juste valeur non cotés sur un marché actif, les actifs et les passifs liés à 
l’activité d’assurance (les provisions techniques et la participation aux bénéfices différée active ou passive) 
ainsi que les impôts différés. 

Les estimations et les hypothèses sous-jacentes sont réalisées à partir de l’expérience passée, des éléments 
réglementaires, des principes actuariels communément admis et d’autres facteurs considérés comme 
raisonnables au vu des circonstances, et font l’objet d’analyses de sensibilités quand celles-ci sont requises 
par les normes ou qu’elles permettent au groupe d’asseoir ses choix. 

Elles servent ainsi de base à l’exercice du jugement rendu nécessaire à la détermination des valeurs 
comptables d’actifs et de passifs, qui ne peuvent être obtenues directement à partir d’autres sources. Les 
valeurs réelles peuvent être différentes des valeurs estimées. Les estimations et les hypothèses sous-
jacentes sont réexaminées de façon continue. 

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

Les méthodes comptables exposées ci-dessous sont appliquées d’une façon permanente à l’ensemble des 
périodes présentées dans les états financiers consolidés.  

Les méthodes comptables sont appliquées d’une manière uniforme par les entités du Groupe. 
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PERIMETRE DE CONSOLIDATION 

Note 4 Périmètre de consolidation 

4.1. Champ de consolidation et entreprises associées 

 
Le périmètre de consolidation du groupe CNP Assurances comprend les filiales, les entités sous contrôle 
conjoint et les entreprises associées. Hormis les exigences réglementaires de capital des filiales d’assurance, 
le Groupe n’a pas de restrictions limitant sa capacité à disposer des actifs ou régler les passifs des entités de 
son périmètre. 
 
Filiales 

Les filiales sont les entités contrôlées par le Groupe. Le contrôle résulte de trois facteurs : le pouvoir détenu, 
l’exposition ou le droit à des rendements variables en raison des liens existants et la capacité d’exercer le 
pouvoir pour influer sur le montant des rendements.  

Le pouvoir résulte de la détention de droits effectifs, conférant la capacité actuelle à diriger les activités 
pertinentes. Les droits susceptibles de conférer le pouvoir peuvent différer selon l’objet et la conception de 
l’entité, la nature de ses activités pertinentes et la façon dont sont prises les décisions à leur égard. En 
général, ce sont les droits de vote, pris individuellement ou conjointement avec d’autres accords, qui confèrent 
le pouvoir. Lorsque les accords contractuels déterminent la direction des activités pertinentes, ils doivent être 
examinés pour déterminer si les droits détenus sont suffisants à conférer le pouvoir. Dans les situations où il 
est difficile de déterminer si les droits détenus sont suffisants, il peut être nécessaire d’examiner les éléments 
indiquant la capacité pratique de diriger unilatéralement les activités pertinentes. 

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

Le contrôle résulte non seulement de la détention du pouvoir et de l’exposition à des rendements variables, 
mais en outre de la capacité à utiliser le pouvoir pour influencer les rendements obtenus du fait des liens avec 
l’entité. Ainsi, l’investisseur détenant des droits décisionnels doit déterminer s’il agit pour son propre compte 
ou comme mandataire. 

Les filiales sont consolidées par la méthode de l’intégration globale. 

Les comptes d’une filiale sont intégrés aux comptes consolidés du groupe CNP Assurances à compter de la 
date à laquelle la société mère acquiert le contrôle jusqu’à la date à laquelle le contrôle cesse. 

Les intérêts minoritaires représentent les intérêts des détenteurs de participations ne donnant pas le contrôle 
dans les activités des filiales du Groupe. La significativité de ces intérêts est appréciée au regard du 
pourcentage de participation qu’ils représentent dans le capital de la filiale ainsi que de leur impact sur les 
états financiers du Groupe. 
 
Entités sous contrôle conjoint (Partenariats) 

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

 L’entreprise commune : partenariat dans lequel les parties qui exercent un contrôle conjoint sur 
l’entreprise ont des droits sur les actifs, et des obligations au titre des passifs, relatifs à celles-ci. 
Chaque coparticipant comptabilise les actifs, les passifs, les produits et les charges relatifs à ses 
intérêts dans l’entreprise commune en conformité avec les IFRS qui s’appliquent ; 
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 La coentreprise : partenariat dans lequel les parties qui exercent un contrôle conjoint sur l’entreprise 
ont des droits sur l’actif net de celle-ci. Chaque coentrepreneur comptabilise ses intérêts dans la 
coentreprise à titre de participation selon la méthode de la mise en équivalence. 

Les comptes consolidés intègrent la part du groupe CNP Assurances dans les coentreprises selon la méthode 
de la mise en équivalence, de la date à laquelle la société mère acquiert un contrôle conjoint jusqu’à la date à 
laquelle elle cesse de la détenir. 
 
Entreprises associées 

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

L’influence notable est présumée exister dès lors que CNP Assurances détient directement ou indirectement 
20 % au moins des droits de vote. Ce seuil n'a toutefois qu'un caractère indicatif, l'existence ou l'absence 
d'influence notable pouvant être établie indépendamment du pourcentage de droit de vote détenu. La 
représentation de l'investisseur au conseil d'administration ou à l'organe de direction équivalent de l'entreprise 
détenue ou des transactions significatives entre l'investisseur et l'entreprise détenue sont également des 
éléments qui permettent de démontrer l'existence d'une influence notable.  

Les comptes consolidés intègrent la part du groupe CNP Assurances dans les entreprises associées selon la 
méthode de la mise en équivalence, de la date à laquelle la société mère acquiert une influence notable 
jusqu’à la date à laquelle elle cesse de la détenir. 

Si la quote-part du groupe CNP Assurances dans les pertes d’une entreprise associée est supérieure à sa 
participation dans celle-ci, la valeur comptable des titres mis en équivalence est ramenée à zéro et le Groupe 
cesse de comptabiliser sa quote-part dans les pertes à venir, à moins que CNP Assurances ait une obligation 
légale ou implicite de participer aux pertes ou d’effectuer des paiements au nom de l’entreprise associée. 

Au cas par cas, CNP Assurances applique l’exemption prévue au paragraphe 18 d’IAS 28 lorsqu’une 
participation, dans laquelle elle exerce une influence notable, est détenue au regard de contrats participatifs 
(cf. 9.2).  
 
 

4.2. Regroupements d’entreprises et autres variations de périmètre 

 
Les regroupements d’entreprises, dans les cas où le groupe CNP Assurances obtient le contrôle d’une ou 
plusieurs autres activités, sont comptabilisés en appliquant la méthode de l’acquisition. 

Les regroupements antérieurs au 1er janvier 2010 sont comptabilisés selon les principes comptables retenus 
pour la préparation des états financiers au 31 décembre 2009 : les intérêts minoritaires (appelés aussi 
participations ne donnant pas le contrôle) sont évalués à partir de la quote-part de l’actif net réévalué qu’ils 
représentent et les ajustements des compléments de prix futurs sont comptabilisés comme un ajustement du 
coût d’acquisition. 

Les regroupements d’entreprises réalisés à compter du 1er janvier 2010 sont évalués et comptabilisés 
conformément aux dispositions de la norme IFRS 3 révisée : la contrepartie transférée (coût d’acquisition) est 
évaluée à la juste valeur des actifs remis, capitaux propres émis et passifs encourus à la date de l’échange. 
Les actifs et passifs identifiables de l’entreprise acquise sont évalués à leur juste valeur à la date de 
l’acquisition. Les coûts directement attribuables à l’acquisition sont comptabilisés en charge. 

Tout excédent de la contrepartie transférée sur la quote-part du groupe CNP Assurances dans la juste valeur 
nette des actifs et passifs identifiables de l’entreprise acquise donne lieu à la comptabilisation d’un goodwill. 
Pour chaque regroupement, CNP Assurances a la possibilité d’opter pour une évaluation à la juste valeur des 
intérêts minoritaires (méthode du goodwill complet). 

Le goodwill est déterminé à la date de prise de contrôle de l’entité acquise et ne fait l’objet d’aucun ajustement 
ultérieur au-delà de la période d’évaluation ; l’acquisition ultérieure d’intérêts minoritaires ne donne pas lieu à 
la constatation d’un goodwill complémentaire. 
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Les opérations d’acquisition et de cession d’intérêts minoritaires sont comptabilisées directement dans les 
capitaux propres du groupe CNP Assurances. 

Si la contrepartie transférée est inférieure à la part du groupe dans les actifs nets de la filiale acquise évalués 
à leur juste valeur, cette différence est comptabilisée directement en résultat de l’exercice. 

La comptabilisation d’un regroupement d’entreprises doit être achevée dans un délai de 12 mois après la date 
d’acquisition. Ce délai s’applique à l’évaluation des actifs et passifs identifiables, de la contrepartie transférée 
et des intérêts minoritaires. Au-delà de cette période, tout ajustement dont la contrepartie est un actif ou un 
passif financier est, en principe, comptabilisé en résultat. Hormis toute correction d’erreur qui entrainerait une 
revue et un ajustement de la comptabilisation du regroupement. 

4.3. Opérations entre sociétés consolidées 

 
Toutes les transactions réalisées entre les sociétés consolidées selon la méthode de l’intégration globale ainsi 
que les profits et pertes internes sont éliminés en totalité. Les pertes résultant d’une perte de valeur d’un actif 
transféré ne sont pas éliminées. 
 

4.4. Conversion des états financiers des filiales internationales dans la 
devise de présentation 

 
Les filiales ont pour devise fonctionnelle leur monnaie locale, dans laquelle est libellé l’essentiel de leurs 
transactions. 

Les actifs et les passifs des activités à l’international (notamment filiales internationales et succursales 
autonomes), y compris les écarts d’acquisition et les ajustements de juste valeur résultant de la consolidation, 
sont convertis en euros, la devise de présentation du groupe CNP Assurances, en appliquant le cours de 
change à la date de clôture.  

Les produits et les charges des activités à l’international sont convertis au cours de change en vigueur aux 
dates des transactions. Pour des raisons pratiques, et dans la mesure où les cours de change ne connaissent 
pas de fluctuations trop importantes, le cours de change en vigueur aux dates des transactions est approché 
par un cours moyen pour la période. 

L’écart de change résultant de la différence entre les taux utilisés pour la conversion du bilan et ceux utilisés 
pour la conversion des produits et charges est enregistré comme une composante distincte des capitaux 
propres (écart de conversion). 
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4.5. Sociétés entrant dans le périmètre de consolidation et pourcentage 
de contrôle 
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(1) L’OPCVM CNP ACP Oblig FCP a été déconsolidé sans cession en raison de sa matérialité devenue faible au regard des seuils de 

consolidation définis par le Groupe. 
(2) L’OPCVM CNP ACP 10 FCP n’est plus détenu par CNP Assurances. 
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(3) L’OPCI Renda Corporative Angico, détenu par Caixa Seguros Holding, est consolidé pour la première fois en 2019. 
(4) Compte-tenu de l’affectation de la Coentreprise de Transport d’Electricité presque exclusivement en regard de contrats participatifs, le 
groupe a opté pour l’exemption de la mise en équivalence prévue au paragraphe 18 d’IAS 28. Les titres CTE sont comptabilisés à la juste 
valeur par résultat. 
 

4.6. Effectif moyen employé par les entreprises consolidées  

 

 
 
L’effectif ci-dessus n’inclut pas les effectifs des sociétés consolidées par mise en équivalence. 
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ANALYSE DES PRINCIPAUX POSTES DU 
BILAN 

Note 5 Capitaux propres 
 
Eléments inclus dans les capitaux propres 
 
Les capitaux propres comprennent notamment, outre le capital social et les résultats mis en réserve, les 
réévaluations des actifs classés en AFS nettes de l’impôt et de l’impact de la comptabilité reflet, le 
retraitement de la réserve de capitalisation ainsi que les titres subordonnés classés en instruments de 
capitaux propres, compte tenu du caractère discrétionnaire de leur rémunération (cf. note 5.4). 
 
Gestion des capitaux propres 
 
Conformément aux directives européennes, CNP Assurances est soumis à la réglementation en matière de 
couverture de la marge de solvabilité, tant au niveau social pour chacune des compagnies d’assurances 
européennes qu’au niveau du groupe CNP Assurances. 

Au 30 juin 2019, les filiales d’assurances de CNP Assurances, comme le groupe CNP Assurances pris dans 
son ensemble, sont en conformité avec les obligations de solvabilité qui leur sont applicables.  

La solvabilité du groupe CNP Assurances et de ses filiales d’assurance fait l’objet d’une surveillance en 
particulier dans le cadre de l’évaluation interne des risques et de la solvabilité (ORSA) telle qu’exigée dans un 
cadre Solvabilité 2. Ces informations ainsi que le calcul de la marge de solvabilité sont transmises à l’Autorité 
de contrôle prudentiel et de résolution. 

 
Actions propres 
 
CNP Assurances peut détenir une part de ses propres actions par la mise en œuvre de contrats de liquidité 
destinés notamment à régulariser les cours ou à attribuer des actions gratuites au personnel (cf. note 16.2.2). 
Les actions propres sont comptabilisées en déduction des capitaux propres. 
 

5.1. Capital social par détenteur 

 

 
* Les caractéristiques du contrat de liquidité en cours lors de l’exercice courant sont décrites dans le projet de résolution 

de l’assemblée générale de CNP Assurances figurant dans le document de référence de l’année précédente. 
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5.2. Nombre d’actions 

 

 
 

5.3. Résultat par action / Résultat dilué 

 

Le résultat dilué attribuable est calculé en divisant le résultat attribuable aux actionnaires par le nombre 
moyen pondéré d’actions ordinaires à la clôture. 
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5.4. Tableau des titres subordonnés perpétuels classés en capitaux 
propres 

 
Les titres subordonnés pour lesquels les clauses contractuelles ne prévoient aucune obligation de rembourser 
le nominal ou de verser une rémunération sont classés en instrument de capitaux propres. Toutes les autres 
obligations, perpétuelles ou remboursables, notamment celles présentant une échéance de remboursement, 
sont classées en dettes de financement en application de la norme IAS 32. 
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Note 6 Actifs incorporels 

6.1. Synthèse des actifs incorporels 

 

 

 

 

6.2. Écarts d’acquisition 

 
Les écarts d’acquisition représentent la différence entre le coût d’acquisition pour l’acquéreur et la juste valeur 
des actifs et passifs identifiables. Lorsqu’ils sont négatifs, les écarts d’acquisition sont comptabilisés 
directement en compte de résultat. 

Les écarts d’acquisition positifs sont :  

 enregistrés dans les immobilisations incorporelles, lorsqu’ils résultent de l’acquisition d’une entité 
consolidée globalement ; 

 sont inclus dans la valeur des titres mis en équivalence, lorsqu’ils résultent de l’acquisition d’une 
entité mise en équivalence ; 

 enregistrés dans la devise locale de l’entité acquise et convertis en euros au taux de clôture, 
lorsqu’ils résultent de l’acquisition d’une entité internationale (hors zone euro). 

Pour les besoins du test de dépréciation, les écarts d’acquisition sont affectés aux unités génératrices de 
trésorerie (UGT) ou aux groupes d’UGT, susceptibles de bénéficier des synergies du regroupement d’activité 
lié à l’acquisition. Une UGT se définit comme le plus petit groupe identifiable d’actifs produisant des flux de 
trésorerie indépendamment d’autres éléments d’actif ou groupe d’éléments d’actif. Le groupe 
CNP Assurances retient une approche par entité ou par groupe d’entités homogène. 



 

52 

 

Les écarts d’acquisition positifs enregistrés au bilan sont comptabilisés à leur valeur brute, diminuée du 
montant cumulé des pertes de valeur subies. Ils ne font pas l’objet d’amortissement, mais d’un test de 
dépréciation : 

 tous les ans à la même date, généralement proche de la date de clôture ; 

 plus fréquemment lorsque des événements ou modifications d’environnement de marché indiquent 
un risque de perte de valeur entre deux tests annuels ; 

 lors de la clôture de l’exercice au cours duquel une acquisition est intervenue, si des événements 
défavorables interviennent. 

Une dépréciation est comptabilisée lorsque la valeur recouvrable de l’UGT à laquelle l’écart d’acquisition est 
affecté est inférieure à sa valeur nette comptable. La valeur recouvrable est définie comme la plus élevée 
entre la juste valeur nette des coûts de la vente et la valeur d’utilité.  

La valeur d’utilité, généralement retenue par le groupe CNP Assurances, correspond à la valeur des actifs 
nets de l’UGT et à la valeur actualisée des flux de trésorerie futurs attendus des portefeuilles de contrats 
existants et des affaires nouvelles. La valeur des revenus futurs est estimée sur la base des valorisations 
intrinsèques des portefeuilles des contrats d’assurance vie et d’investissement, et de la valeur des affaires 
nouvelles. 

Ces flux futurs de trésorerie attendus sont déterminés sur la base d'hypothèses de continuité d'activité à long 
terme et, notamment, de coopération avec les partenaires bancaires, éventuellement au-delà de la date de 
renouvellement des accords contractuels ; de prévisions validées par le conseil d’administration et projetées 
en retenant des taux de croissance cohérents avec ceux habituellement retenus par le marché pour les 
activités concernées et des taux d’actualisation cohérents avec le coût moyen pondéré du capital. Aucune 
valeur terminale de nos filiales n’intègre d’hypothèse de croissance à l’infini. 

 
Dans le cadre de l’arrêté semestriel, le groupe CNP Assurances met en œuvre un test de dépréciation du 
goodwill si au moins deux indices de pertes de valeur sont concomitamment au-delà des seuils de 
déclenchement d’une présomption de perte de valeur.  
 
Le Groupe retient les indices suivants qui découlent de l’analyse des indices proposés par la norme IAS 36 et 
de leur adaptation aux acquisitions dans le domaine de l’assurance :  
 
Indices internes  

 dégradation sensible des résultats opérationnels générés par l’UGT par rapport à ceux budgétés ;  

 dégradation sensible (forte et durable) de la valeur des affaires nouvelles ;  

 besoins de trésorerie engagés pendant et postérieurement à l’acquisition de l’UGT pour le maintien 
de l’activité ou sa maintenance, sensiblement plus importants que ceux budgétés à l’origine ;  

 évolution fortement défavorable du nombre de contrats en portefeuille (sur au moins deux années).  
 
Indices externes  

 changements réglementaires locaux de nature à entraîner une baisse significative de la valeur de 
l’UGT ;  

 changements significatifs de l’environnement financier conduisant à une baisse importante et 
prolongée de la rentabilité des investissements.  
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6.2.1 Valeur des écarts d’acquisition 

 

 
 

6.2.2 Réconciliation ouverture / clôture des écarts d’acquisition 

 

 
 

* La variation de l’écart de conversion porte sur le goodwill des entités brésiliennes Caixa Seguradora, Previsul et Odonto Empresas 
Convenios Dentarios Ltda 
 

6.3. Portefeuille de contrats des sociétés d’assurance et valeurs des 
accords de distribution 

 
La juste valeur des portefeuilles de contrats d’assurance et de contrats financiers avec participation aux 
bénéfices discrétionnaire acquis dans le cadre d’un regroupement d’entreprises ou d’un transfert de 
portefeuille est présentée en deux composantes distinctes :  

 un passif évalué selon les méthodes comptables applicables aux contrats d’assurance et aux 
contrats financiers avec participation aux bénéfices discrétionnaire ; 

 la valeur de portefeuille des contrats définie comme l’actif incorporel correspondant à la différence 
entre la juste valeur de ces contrats et le montant du passif décrit à l’alinéa précédent.  

Les portefeuilles de contrats des sociétés d’assurance sont généralement amorties de manière actuarielle 
jusqu’à extinction desdits portefeuilles. 
 
La valeur d’un accord de distribution représente la valeur des flux futurs attendus des nouvelles affaires au 
sein du réseau d’un partenaire couvert par un accord de distribution. Ces actifs incorporels sont estimés en 
fonction des modalités spécifiques à chaque contrat de distribution ; ils sont amortis sur la durée de vie du 
contrat de distribution, en prenant en compte leur éventuelle valeur résiduelle. 
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6.3.1 Portefeuille de contrats des sociétés d’assurance 
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6.3.2 Tableau de variation des portefeuilles de contrats des sociétés 
d’assurance 

 

 

6.3.3 Valeurs des accords de distribution 

 

 

6.4. Logiciels et autres actifs incorporels 

 
Les licences acquises sont comptabilisées à leur coût diminué du cumul des amortissements et du cumul des 
pertes de valeur. 
 
Les coûts de développement des logiciels à usage interne, des travaux d’intégration nécessaires pour la mise 
en place des progiciels métiers et des maintenances évolutives, pour la part relative aux coûts internes ou 
externes affectés directement, sont immobilisés s’ils respectent IAS 38 et notamment si ces dépenses 
augmentent les avantages futurs associés à l’actif correspondant. Les coûts qui ne sont pas immobilisables 
sont enregistrés en charges de la période. 
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La durée d’utilité estimée est de cinq ans ou huit ans. 

6.4.1 Logiciels développés en interne 

 

 

6.4.2 Autres logiciels et autres immobilisations incorporelles 
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Note 7 Immeubles d’exploitation et autres 
immobilisations corporelles 
 

Conformément à l’option proposée par IAS 16 pour les immeubles d’exploitation, le groupe CNP Assurances a 
choisi le modèle d’évaluation au coût. 

Selon le modèle du coût, la valeur comptable correspond au coût d’acquisition diminué du cumul des 
amortissements et du cumul des pertes de valeur. 

Les coûts d’emprunt directement attribuables à l’acquisition ou la construction d'un immeuble font partie du 
coût de cet actif préalablement à son utilisation. Une fois l'immeuble utilisé, les coûts d’emprunt sont 
comptabilisés en charges. 

Le groupe CNP Assurances a défini cinq catégories principales de composants :  

 terrain ; 

 gros œuvre, structures et charpentes ; 

 façade et toiture ; 

 agencements ; 

 installations générales techniques. 

Les coûts postérieurs à l'acquisition sont immobilisés, sous réserve que des avantages économiques futurs en 
soient attendus et qu’ils puissent être estimés de façon fiable, et sont intégrés dans le composant qu’ils 
concernent. 

Les frais directement attribuables à l’acquisition des immeubles sont inclus dans le coût historique de 
l’immeuble et intégralement affectés au composant gros œuvre. 
 
Amortissement des immeubles 

L’amortissement est calculé suivant la méthode linéaire sur la base du coût d’acquisition ou de production, 
sous déduction, le cas échéant, d’une valeur résiduelle.  

Les valeurs résiduelles sont considérées comme nulles en raison de la difficulté pour un bien immobilier de 
déterminer de manière fiable une valeur résiduelle.  

La durée d’amortissement est fondée sur la durée d’utilité estimée des différents composants, à l’exception 
des terrains qui ne sont pas amortissables : 

 gros œuvre 50 ans ; 

 façade et toiture 30 ans, mais 20 ans pour les locaux d’activité, les centres commerciaux et les 
cinémas ; 

 installations générales techniques 20 ans ; 

 agencements 10 ans. 
 
Dépréciation des immeubles 

Conformément à IAS 36, les immeubles d’exploitation sont rattachés aux flux de trésorerie de l’unité 
génératrice de trésorerie à laquelle ils appartiennent et n’entrent donc pas dans le champ du test de 
dépréciation des immeubles de placement. 

 
Autres immobilisations corporelles 
 
Les immobilisations corporelles sont principalement constituées de matériel bureautique et d’installations 
diverses.  
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Les immobilisations corporelles sont comptabilisées à leur valeur d’acquisition et amorties sur la durée 
estimée de leur utilité pour l’entreprise. Les durées d’utilité estimées vont de trois ans pour le matériel 
informatique à dix ans pour les agencements, aménagements et installations. 
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Note 8 Placements des activités d’assurance 
 

Classification 

Les actifs financiers sont classés dans une des quatre catégories suivantes, en fonction des types de 
portefeuilles, des types d’actifs financiers, des spécificités de certains actifs financiers et selon un ordre de 
priorité entre ces différents critères : 

 les actifs à la juste valeur avec comptabilisation des variations de juste valeur en résultat, qui 
correspondent aux titres détenus à des fins de transaction et aux titres désignés à la première 
comptabilisation comme à la juste valeur par résultat en application de l’option juste valeur. Ils 
recouvrent les actifs financiers en représentation des contrats en unités de compte, les actifs 
comportant un dérivé incorporé non intimement lié au contrat hôte, les actifs issus de consolidation 
des OPCVM et les produits dérivés.  

 les actifs détenus jusqu’à l’échéance (dits HTM « Held-To-Maturity ») qui correspondent aux titres 
que le groupe CNP Assurances a l’intention et la capacité de conserver jusqu’à leur 
remboursement ou leur échéance. Cette catégorie est utilisée de façon marginale pour certains 
titres obligataires, notamment détenus par la filiale brésilienne. 

 les prêts et créances recouvrent les actifs financiers non dérivés avec des paiements fixes ou 
déterminables qui ne sont pas cotés sur un marché actif et autres que ceux qui sont classés parmi 
les actifs détenus à des fins de transaction ou disponibles à la vente. 

 les actifs disponibles à la vente (dits AFS « Available-For-Sale ») sont ceux que l’entreprise n’a pas 
l’intention manifeste de céder mais qu’elle pourra être amenée à vendre pour répondre par exemple 
à des besoins de liquidité. Ils regroupent les actifs financiers qui ne sont pas classés dans les 
autres catégories. 

 
Comptabilisation 

Le groupe CNP Assurances comptabilise les actifs financiers dans son bilan lorsqu’il devient partie aux 
dispositions contractuelles de l’instrument. Dans les cas des achats et des ventes normalisés, les actifs 
financiers sont comptabilisés à la date de transaction. 

Lors de leur comptabilisation initiale, les actifs financiers sont enregistrés à leur juste valeur augmentée, dans 
le cas des actifs financiers qui ne sont pas à la juste valeur par résultat, des coûts de transaction directement 
attribuables à leur acquisition. 
 
Décomptabilisation 

Un actif financier est décomptabilisé lorsque les droits contractuels sur les flux de trésorerie liés à cet actif 
financier arrivent à expiration ou que l’actif a fait l’objet d’un transfert par lequel le groupe CNP Assurances a 
également transféré la totalité ou la quasi-totalité des risques et avantages inhérents à cet actif. 
 
Méthode d’évaluation 

Les actifs disponibles à la vente ainsi que les actifs en juste valeur avec variation de juste valeur par résultat 
sont valorisés ultérieurement à la juste valeur.  

La variation de juste valeur des actifs disponibles à la vente sur la période est enregistrée directement en 
capitaux propres en tenant compte des droits des assurés et de la fiscalité (cf. principe de la comptabilité reflet 
en note 9.2). 

La variation de juste valeur des actifs en juste valeur par résultat est constatée dans le compte de résultat en 
tenant compte des droits des assurés et de la fiscalité (cf. principe de la comptabilité reflet en note 9.2). 

Les prêts et créances et les actifs détenus jusqu’à l’échéance sont comptabilisés au coût amorti selon la 
méthode du taux d’intérêt effectif. Les commissions et frais payés et reçus, les coûts de transaction 
directement attribuables et toutes les autres primes positives ou négatives sont amortis sur la durée de vie 
attendue de l’instrument.  
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Les OPCVM et les sociétés civiles immobilières sont, conformément aux dispositions des normes IFRS 10 et 
IAS 28, consolidés soit par intégration globale, soit par mise en équivalence. Au cas particulier des OPCVM, 
le contrôle est examiné pour chaque situation en fonction des critères suivants : 

 la prise en compte de la relation entre agent et principal, 

 la qualification du pouvoir entre le gestionnaire et le groupe CNP Assurances, 

 l’application d’un seuil d’appréciation de l’exposition à la variabilité des rendements.  

Les intérêts minoritaires ne conférant pas le contrôle relatif aux OPCVM consolidés par intégration globale 
sont classés dans un poste spécifique au passif du bilan IFRS sous le libellé « Dettes envers les porteurs de 
parts d’OPCVM consolidés ». Les parts d’OPCVM sont valorisées sur la base de la valeur liquidative la plus 
récente. Les actifs financiers sous-jacents figurent dans les placements des activités d’assurance du Groupe 
sur la base de leur contribution à cette valeur liquidative.  

Si le marché d’un instrument financier n’est pas actif, le groupe CNP Assurances estime la juste valeur en 
utilisant une technique de valorisation. Les techniques de valorisation comprennent l’utilisation de transactions 
récentes dans des conditions de concurrence normale entre parties informées et consentantes, si elles sont 
disponibles, la référence à la juste valeur actuelle d’un autre instrument identique en substance, l’analyse des 
flux de trésorerie actualisés et les modèles de valorisation des options. 
 
Modalités de dépréciations 

Les actifs financiers autres que ceux évalués à la juste valeur par résultat sont soumis à un test de 
dépréciation à chaque date d'arrêté des comptes. Un actif financier a subi une dépréciation lorsqu'il existe des 
indications objectives de pertes de valeur suite à un ou plusieurs événements dont l'incidence sur les flux 
futurs estimés de l'actif peut être évaluée de manière fiable. 
 
Actifs comptabilisés au coût amorti et instruments de dette disponibles à la vente 

Pour les obligations détenues jusqu'à l'échéance ou disponibles à la vente, une dépréciation fondée sur la 
juste valeur est enregistrée au compte de résultat s'il est probable que les flux de trésorerie ne seront pas 
pleinement recouvrés du fait de l'existence d'une ou plusieurs indications objectives de dépréciation.  

L'abaissement de la notation de crédit d'une entité ou l'accroissement de son spread de crédit ne constitue 
pas, en soi, une indication de perte de valeur. Un ou une combinaison des facteurs suivants constitue des 
exemples d’indication de perte de valeur : 

 l’occurrence d’un événement de crédit au sens de l’ISDA (International Swaps and Derivatives 
Association), faillite de l’entité de référence, défaut de paiement et restructuration ; 

 la connaissance ou l’observation de difficultés financières significatives de la contrepartie 
permettant de conclure à l’existence d’un risque avéré, y compris en l’absence de défaut avéré ; 

 certaines concessions consenties qui ne l’auraient pas été en l’absence de difficultés financières de 
l’emprunteur. 

 
Instruments de capitaux propres disponibles à la vente 

Le groupe CNP Assurances détermine à chaque arrêté pour les instruments de capitaux propres disponibles à 
la vente s’il existe une indication objective de dépréciation caractérisée par :  

 une moins-value latente prolongée : un cours inférieur au prix de revient unitaire moyen sur les 36 
derniers mois précédant l'arrêté ; ou 

 une moins-value latente significative : un cours à la date d’inventaire inférieur à 50 % du prix de 
revient unitaire moyen de l’instrument à la date d'arrêté. 

Lorsqu'une telle indication objective de dépréciation est constatée, la moins-value latente cumulée 
comptabilisée jusqu'ici directement en capitaux propres est enregistrée automatiquement en résultat.  

Par ailleurs, dans tous les autres cas où ces seuils ne sont pas atteints, le groupe CNP Assurances analyse 
systématiquement actif par actif, si, lorsque le cours est inférieur à 70 % du prix de revient unitaire moyen sur 
les 6 derniers mois précédant l’arrêté, il y a lieu de déprécier par résultat le titre concerné.  



 

61 

 

Ce jugement se fonde sur une analyse dont l’ampleur repose sur le niveau de matérialité des moins-values 
latentes et sur les caractéristiques intrinsèques justifiant la valeur d’expertise de chaque actif. 

En outre, toute baisse ultérieure de la valeur de marché constitue une dépréciation reconnue en résultat. 

Une méthode similaire est appliquée pour les titres non cotés à revenu variable. 
 
 
Reprise de dépréciations 
 
Actifs disponibles à la vente (AFS) 

Les pertes de valeur comptabilisées en résultat pour un investissement dans un instrument de capitaux 
propres classé en AFS ne sont reprises en résultat qu’à la décomptabilisation de l’instrument. 

Si la juste valeur d’un instrument de dette disponible à la vente augmente au cours d’un exercice ultérieur du 
fait d’événements survenant après la dépréciation, par exemple, une amélioration de la notation de crédit du 
débiteur, la perte de valeur doit être reprise. La reprise est constatée dans le résultat de la période. 
 
Prêts, créances et titres en HTM 

Si le montant de la perte de valeur diminue au cours d’un exercice ultérieur du fait d’événements survenant 
après la dépréciation, la perte de valeur est reprise par le compte de correction de valeur sans que celle-ci 
puisse aboutir à une valeur comptable supérieure au coût amorti qui aurait été obtenu en l’absence de 
dépréciation. La reprise est constatée dans le résultat de la période. 

 
Pensions et prêts de titres 

Le Groupe effectue des opérations de mise en pension et de prêt de titres dans un but d’optimisation du 
rendement de ses portefeuilles. 

Les titres prêtés ou mis en pension ne sont pas décomptabilisés car le Groupe garde la quasi-totalité des 
risques et avantages qui leur sont attachés. 

Les titres sont donc maintenus au bilan (dans leur catégorie comptable d’origine et valorisés en conséquence) 
et le montant encaissé, représentatif de la dette à l’égard du cessionnaire, est enregistré au passif du bilan 
dans la rubrique « Dettes d’exploitation représentées par des titres ». 

Le Groupe reste exposé aux variations de juste valeur des titres prêtés ou mis en pension et n’est quasiment 
soumis à aucun risque de contrepartie, compte tenu des appels de marges effectués pour garantir la valeur 
des titres cédés. 
 
Entités structurées 

Du fait de son activité, CNP Assurances est amené à investir dans différentes natures d’actifs financiers pour 
le compte des assurés souscrivant auprès des entités du groupe, ainsi que pour son compte propre. Ces 
investissements s’inscrivent dans le cadre d’une stratégie d’allocation d’actifs et de diversification des risques 
financiers.  

 

Selon la norme IFRS 12, les entités structurées sont des entités conçues de telle manière que les droits de 
vote ou droits similaires ne constituent pas le facteur déterminant pour établir qui contrôle l’entité. Parmi les 
placements financiers du Groupe, les fonds de placement ainsi que les véhicules de titrisation répondent à la 
définition d’entités structurées. 

 

Les intérêts du groupe CNP Assurances dans les entités structurées non consolidées sont présentés dans la 
note 8.2.4. à chaque arrêté annuel, conformément aux prescriptions d’IFRS 12 paragraphe 26 (« L'entité doit 
fournir des informations qualitatives et quantitatives sur ses intérêts dans des entités structurées non 
consolidées, notamment sur la nature, l'objet, la taille, les activités et les modes de financement de l'entité 
structurée. ») 



 

62 

 

8.1. Immeubles de placement 

 
Un immeuble de placement est un bien immobilier (terrain ou construction) détenu par le groupe 
CNP Assurances pour en retirer des loyers ou pour valoriser le capital, plutôt que pour l’utiliser dans la 
production ou la fourniture de biens ou de services ou à des fins administratives ou le vendre dans le cadre de 
l’activité ordinaire. 
 

Conformément à l’option proposée par IAS 40, le groupe CNP Assurances a choisi le modèle d’évaluation au 
coût pour ses immeubles (dont les principes de comptabilisation sont présentés en 7), à l’exception des 
immeubles supports de contrats en unités de compte, qui sont évalués à la juste valeur. 
 
La juste valeur des immeubles (hors supports de contrats en unités de compte) est par ailleurs communiquée 
en annexe. Cette juste valeur correspondant à la valeur de réalisation des immeubles et des parts de sociétés 
immobilières non cotées. Elle est déterminée sur la base d’une expertise quinquennale effectuée par un 
expert accepté par l’autorité de régulation. Entre deux expertises, la valeur fait l’objet d’une estimation 
annuelle certifiée par un expert. 
 
Dépréciation des immeubles 

À chaque date de clôture, l’existence d’un quelconque indice montrant une perte de valeur est appréciée. Un 
des indices est une perte de valeur de l’immeuble de plus de 20 % par rapport à son coût. L’existence 
d’indications de pertes de valeur conduit le groupe CNP Assurances à estimer la valeur recouvrable de 
l’immeuble concerné. 

La valeur recouvrable est le montant le plus élevé entre la valeur d’utilité et la juste valeur diminuée des coûts 
de vente, déterminée selon l’expertise annuelle à laquelle procède le groupe CNP Assurances pour son 
patrimoine immobilier. 
 
L’objectif de cette annexe est de présenter pour chaque catégorie d’immeubles le montant des pertes de 
valeur comptabilisées dans le compte de résultat au cours de la période ainsi que le(s) poste(s) dans 
le(s)quel(s) ces pertes de valeurs sont incluses et reprises.  
 
Cette annexe présente : 

 la valeur comptable brute et le cumul des amortissements (ajoutés aux cumuls des pertes de 
valeur) en début et en fin de période ; 

 un rapprochement entre la valeur comptable des immeubles de placement à l’ouverture et à la 
clôture de la période, montrant les entrées, les sorties, les amortissements, le montant des pertes 
de valeur comptabilisées et le montant des pertes de valeur reprises au cours de la période, les 
écarts de change nets provenant de la conversion des états financiers dans une autre monnaie de 
présentation et de la conversion d’une activité internationale dans la monnaie de présentation de 
l’entité présentant les états financiers, les transferts vers et depuis les catégories stocks et biens 
immobiliers occupés par leur propriétaire et les autres changements ; 

 la juste valeur des immeubles de placement qui, pour le groupe CNP Assurances, sont supports de 
contrats en UC. 
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Tel que stipulé dans les principes comptables, les immeubles de placement en face de contrats en UC sont 
valorisés à la juste valeur, contrairement aux autres immeubles de placement valorisés selon le modèle du 
coût amorti. 
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8.2. Inventaire des placements par nature 

 
L’objectif est de présenter pour chaque catégorie d’actifs et par intention de gestion, le détail de la juste valeur 
des titres détenus par le groupe CNP Assurances. 

8.2.1. Inventaire des placements au 30 juin 2019 

 
 

 



 

65 

 

Placements classés à la juste valeur par résultat par nature d’engagement au 30 juin 2019 
 

 
(1)Les immeubles de placement sont présentés avec les parts de SCI pour un montant de 1 534,9 M€. 
Les instruments dérivés doivent être présentés à l’actif ou au passif du bilan selon que leur valorisation est 
positive ou négative. 
 
Placements classés à la juste valeur par résultat par nature d’engagement au 31 décembre 2018 
 

 

8.2.2. Réconciliation « Placements des activités d’assurance » au bilan / 
« Inventaire des placements » de la note 9.1.1 
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8.3. Evaluation des actifs comptabilisés à la juste valeur 

 
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  
 
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 fait 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. 

 
Principes relatifs aux méthodes d'évaluation des produits structurés 

Les valeurs estimées cherchent à approximer la valeur économique d’une position donnée en utilisant des prix 
et des taux correspondant aux actifs sous-jacents ou aux taux de référence et autres indices de référence. 
Les valeurs communiquées correspondent au montant estimé qu’une contrepartie accepterait de payer pour 
acquérir l’actif. Des valeurs effectives de négociation pourraient néanmoins être sensiblement différentes de 
ces prix indicatifs, résultant de divers facteurs pouvant inclure les conditions prédominantes de spreads de 
crédit, de liquidité du marché, de la taille de la position, des coûts de financement, des coûts et risques de 
couverture.  

Les techniques d'évaluation : 

 utilisent au maximum des données de marché ; 

 prennent en compte tous les facteurs que les intervenants sur le marché prendraient en 
considération pour fixer un prix ; 

 sont conformes aux méthodes financières reconnues pour la fixation du prix d'instruments 
financiers.  

 
Les prix établis par les contreparties sont obtenus en principe tous les mois, notamment suite à la signature 
d’une lettre de liquidité. Les valorisations communiquées par les contreparties correspondent à une valeur 
économique des titres. 
Le groupe CNP Assurances vérifie, la fiabilité de ces données à partir d'une évaluation propre lorsque cela est 
possible (estimation de cash flows futurs par exemple) ou interroge les contreparties quant aux méthodologies 
employées si nécessaire. Les valeurs des contreparties examinées jusqu'à maintenant ont été confortées par 
le groupe CNP Assurances qui s'assure tant de la qualité des méthodes d'évaluation des contreparties que de 
la qualité des ratings des émissions et de l'absence d'incident de crédit. 
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Catégories de juste valeur 

Le groupe 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 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, BMTN : 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 plates-formes 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, à partir des taux de cotation centralisés par la Banque de France ; 

 les dérivés cotés 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 : 

 certains titres structurés – dont la valorisation repose sur un modèle d’évaluation et des paramètres 
de marchés (spreads de crédit, courbes de taux, volatilités, taux de changes, etc.) ; 

 les dérivés échangés sur un marché de gré à gré – dont la valorisation repose sur un modèle 
d’évaluation et des paramètres de marché comme la volatilité ou la courbe des taux ; 

 les TCN n’étant plus cotés, qui sont 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 ou la liquidité peu importante ; 

 tout autre instrument financier traité de gré à gré. 
 

Les titres structurés détenus par le groupe CNP Assurances sont des instruments financiers dont la 
rémunération est indexée sur des indices, paniers d’actions, fonds alternatifs, taux, ainsi que des crédits, 
incluant éventuellement des dérivés incorporés susceptibles de modifier la structure des revenus ou du 
remboursement. 
 
 
CNP Assurances dispose de valorisations effectuées en interne, ou par un valorisateur sur ses produits 
complexes en prestation déléguée. 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. 
 
Globalement ces deux catégories de produits, sont évaluées avec les modèles de place et avec l’utilisation 
des données de marché requises pour chaque modèle à la date de calcul (voir ci-dessous). 
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Titres structurés Modèles/Méthodes 
Obligations structurées de taux LMM (Libor Market Model) à quatre facteurs 
 Hybrid Equity Black-FX Model 
 Hull-White un facteur 

Obligations structurées indexées actions Modèle de Dupire 
 Modèle de Heston 
 Hybride EQ Dupire – IR Hull White à un facteur 

Structurés complexes Inflation à montage Modèle de Jarrow-Yildirim 

  
Classe d’actifs Instrument financier Modèles/Méthodes 
Instruments dérivés de taux Swap de taux Actualisation des flux en bicourbe 

 Swap à composante 
optionnelle 

Modèle de Black 

 Cap/Floor Modèle de Smile (SABR) 

  Hull-White à un facteur (vol stochastique) 

  Réplication des CMS 

Instruments dérivés de l’inflation Swap inflation Modèle de Black 

  Modèle de Smile (SABR) 

Instruments dérivés de crédit Options sur CDS Formule de Black-Scholes (volatilités Markit) 

Instruments dérivés actions Put Garantie Planchers Modèle Heston calibré sur toute la surface de volatilité implicite 
pour le SX5E et Black-Scholes avec volatilité historique pour 
les fonds EMTXGC et QW1M 

 Put Sur CAC et SX5E Modèle Black-Scholes avec la surface de volatilité construite à 
partir de prix d’options côtés sur Bloomberg 

Instruments dérivés de change Swap JPY (avec options 
de change à chaque 
Swaplet) 

Modèle FX basket (FXBA) avec Black-Scholes (volatilités 
Reuters) 

Fonds Options sur fonds 
(Quattro) 

Modèle Black Basket avec volatilité historique 

  
 

Catégorie 3 : instruments financiers dont l’évaluation fait appel à l’utilisation de techniques de valorisation 
reposant principalement sur des paramètres inobservables (heuristiques, statistiques, etc.). 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 comprend les participations non cotées du groupe ainsi que certains instruments financiers de 
titrisation.  

Les méthodes de valorisation des participations non cotées font appel à des informations non disponibles sur 
un marché actif. Les principales méthodes employées correspondent à des valorisations par la méthode des 
multiples, à des comparaisons avec des transactions similaires sur le marché ainsi qu’à une actualisation des 
dividendes futurs (DDM). Ces méthodes de valorisation sont communément utilisées dans la gestion de ces 
instruments. 

En outre, certains titres structurés complexes et pour lesquels la valorisation est obtenue par le biais de la 
contrepartie sont classés dans cette catégorie.  
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8.3.1. Méthodologies d’évaluation de la juste valeur au 30 juin 2019 

 

 

* Comprend les dérivés actifs 
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8.3.2. Méthodologies d’évaluation de la juste valeur au 31 décembre 2018 

 

 

 

Dans la mesure où les dérivés du Groupe sont collatéralisés, le risque de contrepartie est limité. De plus, le 
montant de « CVA » (Credit Value Adjustment) est non significatif, au vu de la nature même des instruments 
financiers à terme CNP et de l’assiette de calcul. 
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8.3.3. Réconciliation ouverture/clôture des titres valorisés selon une 
technique de valorisation n’utilisant pas uniquement des données de 
marché observables 

 

 

 
 

 
 

8.4. Instruments dérivés 

Un dérivé est un instrument financier, ou un autre contrat entrant dans le champ d’application de la norme IAS 
39, qui présente les trois caractéristiques suivantes : 

a) sa valeur fluctue en fonction de l’évolution d’un taux d’intérêt, du prix d’un instrument financier, 
du prix d’une marchandise, d’un cours de change, d’un indice de prix ou de cours, d’une 
notation de crédit ou d’un indice de crédit, ou d’une autre variable (le « sous-jacent ») ; 

b) il ne requiert aucun placement net initial ou un placement net initial inférieur à celui qui serait 
nécessaire pour d’autres types de contrats dont on pourrait attendre des réactions similaires 
aux évolutions des conditions du marché ; 

c) il est réglé à une date future. 
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Tout dérivé est classé comme un actif en juste valeur dont les variations passent par résultat, sauf s’il s’agit 
d’un instrument de couverture désigné comme tel et efficace.  

Les dérivés incorporés dans des contrats hôtes sont séparés et comptabilisés comme des dérivés lorsque les 
trois conditions suivantes sont réunies : 

 les caractéristiques économiques et les risques du dérivé incorporé ne sont pas étroitement liés aux 
caractéristiques économiques et aux risques du contrat hôte ; 

 un instrument autonome comportant les mêmes conditions que le dérivé incorporé répondrait à la 
définition d’un dérivé ; 

 le contrat composé n’est pas évalué à la juste valeur avec comptabilisation des variations de juste 
valeur par le biais du compte de résultat. 

 
Si le groupe CNP Assurances se trouve dans l’incapacité d’évaluer séparément un dérivé incorporé qui 
devrait être séparé, il comptabilise l’intégralité du contrat composé comme un actif ou un passif financier à la 
juste valeur par résultat. 
 
L’analyse détaillée des justes valeurs positives et justes valeurs négatives des instruments dérivés, et ce par 
tranche d’échéance, se présente comme suit : 
 

 
 

 
 

8.5. Instruments dérivés de couverture 

Les dérivés désignés comme instrument de couverture dans le cadre de relations de couverture telles que 
définies par la norme IAS 39 sont comptabilisés selon les dispositions qui y sont associées.  

Le groupe CNP Assurances documente à l’origine la relation de couverture, ses objectifs et sa stratégie en 
termes de gestion des risques. Le groupe CNP Assurances formalise également l’efficacité de la couverture, 
dès sa mise en place et sur la durée de la couverture, en démontrant l’efficacité rétrospective et prospective 
de la relation de couverture. 
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La comptabilité de couverture de flux de trésorerie consiste à enregistrer la part efficace des variations de 
juste valeur du dérivé en capitaux propres. Le gain ou la perte relative à la part inefficace est immédiatement 
comptabilisé dans le compte de résultat. Les montants accumulés de gain ou de perte en capitaux propres 
sont recyclés dans le compte de résultat sur la période durant laquelle l’élément couvert affecte le résultat. 
Quand l’instrument de couverture arrive à échéance ou est vendu, ou bien lorsque la couverture ne remplit 
plus les critères de la comptabilité de couverture, le gain ou la perte cumulé enregistré dans les capitaux 
propres est comptabilisé en résultat immédiatement ou au fur et à mesure de la réalisation de la transaction 
initialement couverte le cas échéant.  

La juste valeur du dérivé désigné comme instrument de couverture est présentée ci-dessous : 
 

 
(1) Au 30 juin 2019, le notionnel intègre les instruments de couverture mis en place en 2018 relatifs au renouvellement des accords 
brésiliens. 

 
Les instruments dérivés de couverture correspondent à trois swaps de devises visant à se prémunir de 
l’impact des fluctuations de change sur le paiement annuel des coupons et le remboursement du nominal de 
trois émissions subordonnées libellées en devise étrangère : 
- La première opération a été mise en place pour se couvrir contre le risque de change entre la livre 

sterling et l’euro jusqu’au 30 septembre 2021 pour des titres subordonnés libellés en livre sterling émis 
en 2011.  

- La deuxième opération porte sur des titres subordonnés libellés en dollar américain émis en 2013, et 
permet de couvrir les flux générés jusqu’au 18 juillet 2019. 

- La troisième opération porte sur des titres subordonnés libellés en dollar américain émis en janvier 
2017 et permet de couvrir les flux jusqu’au 22 janvier 2029. 

 
Ces instruments dérivés sont enregistrés selon les principes de la comptabilité de couverture de flux de 
trésorerie décrit ci-dessus : au 30 juin 2019, aucune inefficacité n’a été comptabilisée en résultat. 
 
Pour rappel, au cours de l’exercice 2018, dans le cadre du renouvellement des accords avec Caixa 
Econômica Federal, des instruments de couverture correspondant à des options sur devise visant à se 
prémunir contre une appréciation du réal par rapport à l’euro ont été déclarés en comptabilité de couverture. 
La couverture porte sur une partie du montant à payer au moment de la réalisation (« Closing ») des accords 
renouvelés de distribution avec le partenaire Caixa Seguridade. 
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8.6. Classification des actifs par catégories et zones géographiques 

 

 

(1) Prix de revient net d'amortissement et de dépréciation, coupons courus inclus 
 

Au 30 juin 2019, l'exposition brute totale du groupe CNP Assurances aux dettes souveraines, déterminée en 
juste valeur, s'élève à 149,9 Md€, soit une exposition nette de participation différée et d’impôts différés 
estimée à 11,9 Md€. La très grande majorité des titres concernés est classée dans la catégorie AFS. Il est à 
noter que cette exposition est déterminée à partir des valeurs d’actifs et avant détermination des intérêts 
minoritaires.  
 
L’exposition nette est un calcul normalisé au niveau du groupe CNP Assurances, reflet de l’environnement 
actuel de marché et des politiques actuelles de participation aux bénéfices différée. Les facteurs de passage 
d’une exposition brute à une exposition nette incluent les effets d’impôt différé et de participation aux 
bénéfices différée, tels qu’appliqués pour la comptabilité reflet ainsi que l’exclusion des titres en 
représentation des engagements en unités de compte. Celle-ci prévoit l'enregistrement, en contrepartie des 
plus ou moins-values latentes d’actifs financiers, d'une variation de provision pour participation aux bénéfices 
tenant compte des obligations de participations contractuelles et de la politique de distribution de l’assureur 
(cf. note 9.2). Le faible poids des contrats à taux garantis et la capacité à imputer les moins-values aux 
assurés sur le long terme confortent cette approche de présentation nette des effets de cette exposition. 

Le ratio « exposition nette » sur « exposition brute » apparent de 7,9 % est donc la résultante d’un effet impôt 
différé (facteur d'environ 67,2 % correspondant à l'effet du taux moyen pondéré d’impôt sur les sociétés du 
groupe CNP Assurances) et d’un effet participation aux bénéfices différée (facteur de 11,8 %, complément du 
taux de participation effectif y compris prise en compte de l’exclusion des titres en représentation des 
engagements en unités de compte, qui correspond aux droits des actionnaires sur les plus ou moins-values 
latentes). 
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La combinaison de ces deux effets (impôts et participation aux bénéfices différés) conduit au ratio de 7,9 % 
(67,2 % fois 11,8 %) d'exposition nette par rapport à l'exposition brute. 

La différence entre l’exposition brute et nette ne représente pas nécessairement la perte qui sera supportée 
par les assurés. Notamment, la capacité d’absorption des pertes successives sur les dettes des Etats est 
limitée par les éléments suivants : 

 
- la capacité à baisser le taux de PB versée aux assurés. En France, le taux minimum garanti (TMG) 

estimé est d’environ 0,24 % à fin juin 2019, pour un taux global de revalorisation (TGR) à fin 2018 
d’environ 1,58 %; 

- le stock de plus-values latentes, notamment sur l'immobilier (4,0 Md€) et sur les actions (11,7 Md€). 
Ces plus-values seraient prises en compte dans les tests de recouvrabilité de la participation aux 
bénéfices différée active le cas échéant. 

 
Aucun titre de dette souveraine n’a fait l’objet d’une dépréciation en l’absence de défaut avéré. 
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Note 9 Passifs relatifs à des contrats 

9.1. Classifications des contrats 

 
Les contrats dont les principes de comptabilisation et d’évaluation relèvent de la norme IFRS 4 incluent : 

 les contrats d’assurance (cf. définition en infra) comportant un aléa pour l’assuré. Cette catégorie 
recouvre les contrats de prévoyance, retraite, dommages aux biens et les contrats d’épargne en 
unités de compte avec garantie plancher ; 

 les contrats financiers émis par l’assureur comportant un élément de participation aux bénéfices 
(PB) discrétionnaire : contrats en euros avec participation aux bénéfices discrétionnaire, contrats en 
unités de compte comportant des supports en euros avec participation aux bénéfices 
discrétionnaire. 

Les contrats financiers relevant de la norme IAS 39 correspondent aux contrats d’investissement sans 
participation aux bénéfices discrétionnaire : contrats d’épargne en unités de compte sans support euros et 
sans garantie plancher.  

Les contrats qui ne répondent pas à la définition d’un contrat d’assurance et qui ne sont pas non plus des 
contrats financiers relèvent : 

 soit de la norme IFRS 15 s’ils correspondent à une prestation de services ; 

 soit de la norme IAS 19 pour les contrats souscrits dans le cadre d’un engagement social du 
groupe CNP Assurances envers ses salariés. 

 

9.2. Contrats d’assurance et contrats financiers avec PB discrétionnaire 

 
Les contrats d’assurance et les contrats financiers avec participation aux bénéfices discrétionnaire sont 
comptabilisés selon les principes comptables appliqués par le groupe CNP Assurances, à l’exception des 
dispositions spécifiques introduites par la norme IFRS 4 et relatives à la comptabilité reflet et au test de 
suffisance des passifs. Les engagements font l’objet de ce test pour vérifier si les passifs d’assurance, nets 
d’actifs d’assurance (participation aux bénéfices différées active, et autres actifs incorporels liées à 
l’assurance) sont suffisants, par comparaison avec la valeur estimée des flux de trésorerie futurs générés par 
les contrats d’assurance et d’investissement avec participation aux bénéfices discrétionnaire. 
 
Contrats d’assurance 

Les contrats en vertu desquels la Compagnie accepte un risque d’assurance significatif de la part d’un tiers 
(l’assuré) en acceptant d’indemniser l’assuré ou un autre bénéficiaire, si un événement futur incertain 
déterminé (l’événement assuré) a des conséquences défavorables pour le titulaire ou un autre bénéficiaire, 
sont classés dans la catégorie des contrats d’assurance. 

Un risque d’assurance est un risque autre qu’un risque financier. Un risque financier se définit comme un 
risque de variation potentielle future d’une ou de plusieurs des variables suivantes : taux d’intérêt, cours d’une 
valeur mobilière, cours d’une matière première, taux de change ou une variable similaire. Si la variable n’est 
pas une variable financière, le risque est un risque financier si la variable n’est pas spécifique à l’une des 
parties au contrat ; dans le cas contraire, il s’agit d’un risque d’assurance. Le risque de rachat, le risque de 
prorogation ou le risque de dérive des frais généraux ne sont pas des risques d’assurance sauf s’il s’agit de 
risques initialement supportés par l’assuré auquel l’assureur est exposé en vertu d’un contrat d’assurance. 

Pour chaque portefeuille homogène de contrats, le caractère significatif du risque d’assurance est apprécié 
sur la base d’un contrat individuel représentatif. Le risque d’assurance peut ainsi être significatif alors que la 
mutualisation des risques au sein d’un portefeuille rend négligeable la probabilité d’une perte significative par 
rapport aux états financiers sur l’ensemble du portefeuille. 



 

77 

 

 
Contrats financiers avec participation aux bénéfices discrétionnaire 

Les contrats qui n’exposent pas l’assureur à un risque d’assurance ou l’exposent à un risque d’assurance non 
significatif sont classés dans la catégorie des contrats financiers lorsqu’ils créent un actif ou un passif 
financier. Ils sont qualifiés de contrat financier avec participation aux bénéfices discrétionnaire dès lors qu’il 
existe un droit pour le titulaire d’un contrat d’obtenir en raison de dispositions contractuelles et/ou de 
dispositions réglementaires, en supplément des éléments garantis, des bénéfices additionnels : 

 dont il est probable qu’ils représentent une part significative du total des bénéfices contractuels ; 

 dont le montant ou le rythme d’émergence est contractuellement à la discrétion de l’émetteur ; et 

 qui sont contractuellement basés sur la performance d’un pool de contrats ou d’un type de contrats 
déterminé, les produits des placements réalisés et/ou latents sur un ensemble d’actifs déterminé 
détenu par l’émetteur ou le résultat de la compagnie, le fonds ou l’entité qui émet le contrat. 

 
Contrats hybrides 

Certains contrats émis par le groupe CNP Assurances comportent à la fois une composante « dépôt » et une 
composante d’assurance. Ces deux composantes ne sont séparées et évaluées de façon distincte que 
lorsque la composante « dépôt » peut être évaluée séparément et que les droits et obligations qui en résultent 
ne seraient pas comptabilisés en l’absence de séparation. En cas de séparation, la composante assurance 
est comptabilisée comme un contrat d’assurance, tandis que la composante « dépôt » est comptabilisée 
comme un instrument financier selon la norme IAS 39. 

En application de cette méthode comptable, les composantes des contrats dits multi-supports émis par le 
groupe CNP Assurances n’ont pas été séparées.  
 
> Assurance vie et capitalisation 
 
Primes 

Les primes des contrats en vigueur durant l’exercice sont prises en compte dans les produits, sous réserve 
des corrections suivantes : les primes à émettre font l’objet d’une estimation pour la part acquise à l’exercice, 
dans le cas des contrats groupe comportant la couverture du risque décès. 
 
Provisions techniques et mathématiques 

Concernant les contrats comportant la couverture du risque décès, la provision constituée contient la quote-
part de primes émises et non acquises à la période inventoriée. 

Les provisions mathématiques des contrats en euros correspondent à la différence de valeur actuelle des 
engagements de l’assureur et de l’assuré. 

Les provisions d’assurance vie sont constituées sur la base de taux d’actualisation au plus égaux aux taux de 
rendement prévisionnels, prudemment estimés, des actifs affectés à leur représentation.  

L’actualisation des engagements est effectuée en retenant un taux au plus égal au taux du tarif du contrat 
concerné et en utilisant les tables de mortalité réglementaires ou les tables d’expérience si elles sont plus 
prudentes. En matière de taux d’actualisation de rentes, il est tenu compte des conséquences de la baisse 
des taux d’intérêt, lorsque le taux du tarif est jugé trop élevé par rapport aux perspectives attendues de 
réinvestissement. 
 
La provision globale de gestion, mentionnée à l’article R 343-3.4° du Code des assurances, est destinée à 
provisionner l’engagement pris par l’assureur de garantir la gestion de ses contrats jusqu’à leur terme, dans le 
cadre d’hypothèses conformément aux dispositions de l’article 142-6 du règlement ANC n° 2015-11. 
 
Cette provision est déterminée par un calcul prospectif des coûts de gestion qui ne peuvent être financés par 
la marge administrative et financière. Elle est calculée par ensemble homogène de contrats. Ce calcul repose 
principalement sur les profils assurés, les caractéristiques des contrats et des hypothèses déterminées sur un 
historique récent telles que les coûts, les rachats et la production financière. L’estimation de cette provision 
introduit une évaluation économique de l’optionalité des charges pesant sur la gestion de certains contrats. 
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Au 30 juin 2019, le montant de la provision globale de gestion pour les contrats épargne retraite s’élève à 
254,7 M€. 

Lorsqu’une rémunération excédant le taux minimal garanti, fondée sur les résultats de la gestion technique et 
financière, est due aux assurés, et qu’elle n’a pas été distribuée aux assurés au cours de la période, son 
montant figure dans la provision pour participation aux bénéfices. 

La participation aux bénéfices comprend aussi la participation aux bénéfices différée latente résultant de la 
comptabilité reflet.  

La provision pour sinistres à payer comprend les sinistres et capitaux échus restant à payer à la fin de la 
période. 

Les provisions mathématiques des contrats exprimés en unités de compte sont évaluées sur la base des 
actifs servant de support à ces contrats. Les gains ou pertes résultant de la réévaluation de ces derniers sont 
portés au compte de résultat afin de neutraliser l’impact de la variation des provisions techniques. 

Les provisions pour garantie plancher sont évaluées selon la méthode de Black & Scholes. 
 
> Assurance invalidité accident maladie 

Les primes sont enregistrées nettes de taxes et d’annulations. 

Le chiffre d’affaires correspond aux primes acquises à la période, qui sont déterminées en tenant compte : 

 d’une estimation des primes restant à émettre à la clôture de la période, 

 de la variation de la provision pour primes non acquises (qui correspond à la quote-part des primes 
émises et non acquises à la période). 

Il est constitué une provision pour risques croissants pour couvrir les écarts temporels existant entre la 
période de mise en jeu de la garantie et son financement par les primes d’assurance. 

Au 30 juin 2019, les provisions pour risques croissants s’élèvent à 221,2 M€ pour les contrats emprunteur. Le 
calcul de cette provision est réalisé de façon prospective par différence de la valeur actuelle des engagements 
futurs de l’assureur et de l’assuré, aux taux techniques réglementaires, et intègre des lois d’expérience 
biométriques (incidence et/ou maintien décès et arrêt de travail) et comportementales (rachat), construites à 
partir des données historiques des portefeuilles. 

Concernant les contrats dépendance en viager, les provisions pour risques croissants s’élèvent à 382,0 M€ au 
30 juin 2019. Le calcul de cette provision est réalisé par différence de la valeur actuelle des engagements 
futurs de l’assureur et de l’assuré. Ce calcul s’appuie en particulier sur les lois d’expérience biométriques 
(incidence et maintien en dépendance) construites sur l’historique du portefeuille, des lois règlementaires sur 
le décès et un taux d’actualisation évalué sur la base de la structure d’actif en représentation de ces 
engagements. 

Les sinistres sont enregistrés dans la période de survenance sur la base des déclarations reçues, ou selon 
des estimations, lorsqu’ils ne sont pas encore connus. 

L’évaluation des provisions de sinistres est fondée sur la valeur estimée des dépenses prévisibles nettes 
d’éventuels recours à recevoir. 

Une participation aux bénéfices différée est constatée pour les contrats comportant une clause de 
participation aux bénéfices selon les principes de la comptabilité reflet. 

Les frais de gestion des dossiers de sinistres sont provisionnés. 
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> Test de suffisance des passifs d'assurance 

À chaque arrêté comptable, le groupe CNP Assurances s’assure que les passifs d’assurance comptabilisés 
nets d’actifs d’assurance (participation aux bénéfices différée, coûts d’acquisition différés et actifs incorporels 
liés à l’assurance) sont suffisants en utilisant les estimations actuelles de flux de trésorerie futurs issus des 
contrats d’assurance et des contrats financiers avec participation aux bénéfices discrétionnaire. La réalisation 
de ce test repose sur les outils de modélisation de gestion actif/passif, et permet d’évaluer les engagements 
dans un grand nombre de scenarii économiques par une approche stochastique après prise en compte 
notamment des dérivés incorporés (options de rachat des assurés, taux garantis…) et des frais de gestion. Ce 
test permet de déterminer la valeur économique des passifs qui correspond à la moyenne des trajectoires 
stochastiques. Pour la réalisation de ce test, le groupe CNP Assurances procède à un regroupement de ses 
contrats similaires. Les résultats du test sont analysés au niveau de l’entité juridique : si, au niveau de l’entité 
juridique, la somme de la valeur de rachat et de la participation aux bénéfices différée (active ou passive), 
nette des coûts d’acquisition différés et d’actifs incorporels liés, est inférieure aux provisions d’assurance 
évaluées à la juste valeur, l’insuffisance est enregistrée en contrepartie du résultat.  

 
> Comptabilité reflet 

La comptabilité reflet permet de répondre comptablement au risque de déséquilibre actif/passif artificiellement 
généré par des modes différents de valorisation de l’actif et du passif. Lorsque l’évaluation des passifs, des 
frais d’acquisition reportés ou des portefeuilles de contrats figurant à l’actif est directement affectée par la 
réalisation des plus ou moins-values des actifs, une provision pour participation aux bénéfices différée est 
comptabilisée en contrepartie des plus ou moins-values latentes reconnues dans les placements. Cette 
participation aux bénéfices différée est comptabilisée selon les mêmes modalités que le sous-jacent : en 
contrepartie du résultat ou de la réserve de réévaluation. 

La provision pour participation aux bénéfices différée est déterminée en appliquant aux montants des 
réévaluations de l’actif les taux de participation estimés sur la base des obligations contractuelles attachées à 
chaque portefeuille. L’estimation de ces taux prend notamment en compte les éléments suivants : clauses de 
participation aux bénéfices réglementaires et contractuelles, programme de réalisation des plus ou moins-
values et politique de distribution de l’assureur. Les taux de participation appliqués aux plus et moins-values 
latentes lors de la mise en œuvre de la comptabilité reflet sont identiques à ceux appliqués aux retraitements 
de consolidation pour déterminer les participations différées.  

La détermination de la quote-part de plus ou moins-values revenant aux assurés est déterminée selon les 
caractéristiques des contrats susceptibles de bénéficier de ces plus ou moins-values. Les contrats ne 
comportant aucune clause de participation aux bénéfices et ne rentrant pas dans les règles de participation 
minimum réglementaire ne sont pas compris dans le périmètre de la comptabilité reflet. 

Le montant de la participation aux bénéfices différée nette issue de la comptabilité reflet est comptabilisé, soit 
au passif (participation aux bénéfices différée passive nette), soit à l’actif du bilan (participation aux bénéfices 
différée active nette), suivant la situation de l’entité juridique considérée. 
 
> Test de recouvrabilité de la participation aux bénéfices différée active 

La participation aux bénéfices différée, lorsqu’elle est active, est soumise à un test de recouvrabilité. Ce test 
vise à démontrer que son montant (déterminé en application des taux de participation décrits précédemment), 
dans le contexte de continuité d’exploitation dans lequel s’inscrit le groupe CNP Assurances, est recouvrable 
sur des participations aux bénéfices futures ou latentes et ne conduit pas une insuffisance des engagements 
comptabilisés par le groupe CNP Assurances par rapport à ses engagements économiques. Ce test de 
recouvrabilité est mené suivant la même méthodologie que le test de suffisance des passifs décrit au 
paragraphe précédent ; il est réalisé au niveau de chaque portefeuille afin de prendre en compte les règles de 
cantonnement dans l’appréciation de la recouvrabilité.  

Conformément à la recommandation du Conseil National de la Comptabilité (CNC) du 19 décembre 2008 
relative aux modalités de reconnaissance des participations aux bénéfices différées actives dans les comptes 
consolidés des organismes d’assurance, la recouvrabilité de la participation aux bénéfices active est confortée 
par l’appréciation prudente de la capacité de détention des actifs, notamment en matière de collecte future 
dans les flux prévisionnels. De même, la capacité d’absorption par les rendements futurs de ces moins-values 
latentes est testée dans un environnement de rachats défavorable jamais encore connu. 
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> Réassurance 
 
Cessions 

Les primes, sinistres et provisions sont enregistrés bruts de cession en réassurance. La quote-part cédée est 
incluse dans le résultat de la réassurance. 

La part des cessionnaires dans les provisions techniques fait l’objet d’un test de dépréciation à chaque arrêté. 
S’il existe des preuves tangibles, par suite d’un événement survenu après la comptabilisation initiale, que la 
provision à charge d’un réassureur doit être dépréciée, le groupe CNP Assurances réduit la valeur comptable 
de cet actif en conséquence et comptabilise la perte qui en résulte dans le compte de résultat. Lorsque l’actif 
de réassurance est garanti par des titres reçus en nantissement, la valeur actualisée des flux de trésorerie 
futurs estimés de l’actif reflète les flux de trésorerie qui pourraient résulter de la réalisation du gage après 
déduction des coûts liés à la mise en œuvre de cette garantie, que la réalisation soit probable ou non. 
 
Acceptations 

Les contrats d’acceptation en réassurance comportent un risque d’assurance significatif et sont donc 
comptabilisés comme des contrats d’assurance. 

 

9.3. Contrats d’investissement (IAS 39) 

 
Les contrats financiers sont évalués à l’origine à leur juste valeur. Les chargements sur primes sont 
comptabilisés dans le poste chiffre d’affaires ou produits des autres activités. 

Les contrats financiers en unités de compte sont valorisés ultérieurement à la juste valeur, avec 
comptabilisation des variations de juste valeur en résultat. 

Les évaluations ultérieures des contrats d’investissement en unités monétaires sont effectuées à la juste 
valeur qui correspond la valeur de rachat par le souscripteur. 

9.4. Participation aux bénéfices différée 

Les retraitements requis par IFRS 4 amènent à constater une participation aux bénéfices différée.  

Selon les normes comptables auxquelles IFRS 4 se réfère, les participations différées sont de deux sortes. 

9.4.1. Participations inconditionnelles 

Elles sont enregistrées toutes les fois qu’une différence est constatée entre les bases de calcul des droits 
futurs dans les comptes individuels et les comptes consolidés. 

Il en est ainsi des droits des bénéficiaires de contrats attachés aux écarts d’évaluation et aux retraitements 
des comptes individuels, positifs ou négatifs ; leur montant est modifié selon une méthode cohérente avec 
l’évaluation initiale et le rythme de la reprise en résultat des écarts d’évaluation ou des retraitements. 

9.4.2. Participations conditionnelles 

Il s’agit des différences de droits constatées entre les comptes individuels et les comptes consolidés, dont 
l’exigibilité dépend d’une décision de gestion, ou de la réalisation d’un événement. 

Ces droits ne sont constatés que lorsqu’il existe une forte probabilité de réalisation de l’événement ou de prise 
de décision de gestion par l’entreprise concernée. La comptabilité reflet, qui s’inscrit dans ce processus, est 
explicitée en note 9.2 de la présente annexe. 
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9.5. Ventilation des passifs relatifs à des contrats au 30/06/2019 
 
L’objectif est de présenter les subdivisions des postes présentés au bilan. Les subdivisions des provisions 
techniques comprennent les postes tels que décrits dans les tableaux ci-dessous : 
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9.6. Ventilation des passifs relatifs à des contrats au 31/12/2018 
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Note 10 Créances nées d’opérations d’assurance et de 
réassurance et autres créances 
 
L’objectif est de présenter le détail des créances nées d’opérations d’assurance et de réassurance, avec un 
comparatif sur deux périodes. 
 

 
 

Note 11 Dettes nées d’opérations d’assurance et de 
réassurance et autres dettes 
 

L’objectif est de présenter le détail des dettes nées d’opérations d’assurance et de réassurance avec un 
comparatif sur deux périodes. 
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ANALYSE DES PRINCIPAUX POSTES DU 
COMPTE DE RESULTAT 
 

Note 12 Chiffre d’affaires 

Le chiffre d’affaires est constitué : 

 des primes acquises ; 

 des chargements sur primes des contrats IAS 39 correspondant à un des éléments constitutifs de 
la ligne « chiffre d’affaires et produits des autres activités » du compte de résultat. 

 

Contrats de prestations de service 
Les contrats qui n’exposent pas l’assureur à un risque d’assurance ou l’exposent à un risque d’assurance non 
significatif et qui ne créent ni actif ou ni passif financier sont classés dans la catégorie des contrats de service. 
Conformément à la norme IFRS 15, le produit lié à une transaction impliquant une prestation de service est 
comptabilisé par référence au degré d’avancement de la transaction si le résultat de celle-ci peut être estimé 
de façon fiable. 

12.1. Primes acquises et chiffre d’affaires ou produits des autres activités 
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12.2. Réconciliation avec le chiffre d’affaires publié 
 

 

12.3. Chiffre d’affaires par partenaire 

 

 
 

12.4. Chiffre d’affaires par segment de marché 
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12.5. Chiffre d’affaires par société 
 

 

12.6. Chiffre d’affaires par pays 

 

 
 

12.7. Chiffre d’affaires direct et accepté 
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Note 13 Produits de placements 

13.1. Produits et charges financiers 
L’objectif de cette annexe est de présenter les éléments importants de produits, charges, profits ou pertes 
générés par des actifs ou des passifs financiers, qu’ils aient été inclus en résultat ou dans une rubrique 
distincte des capitaux propres, et ce sur deux exercices consécutifs. 
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Tableau de réconciliation des charges et produits financiers avec le compte de résultat : 
 

 
 

13.2. Dépréciation 

 
L’objectif est de présenter la nature et le montant de toute perte de valeur comptabilisée en résultat au titre 
d’un actif financier, en distinguant séparément chaque catégorie importante d’actifs financiers. 
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Note 14 Impôts sur les bénéfices 
 
Régime fiscal 

CNP Assurances a opté pour le régime d'intégration fiscale. Le périmètre des principales sociétés qui 
composent cette intégration comprend, outre CNP Assurances, ses filiales, CNP Caution, CICOGE SA 
(société de placements immobiliers), Âge d’Or Expansion, SAS THEEMIM, AEP 3, AEP 4, Assur-immeuble, 
Pyramides 2, Ecureuil Vie Investment, 270 Investment, US Real Estate EVJ, US Real Estate 270, Pial 
34,Passage du Faidherbe, Alleray, Yellowalto, FPIP, Lyfe, Sogestop K, Foncière HID, Pierre et Surene, 23-25 
Marignan, 36 Marbeuf, 46 Kleber, 46 Kleber Holding, Infra Invest France, Neuilly Pilot, 41 rue Ybry Holding, 
Ybry pont Neuilly, Geosud, Friedensallee, Quality insurance Services France, Quality Insurance Services 
Group, Youse Home, Montparvie IV, Montparvie V. 

  
Impôts exigibles et impôts différés 

Les impôts sur le bénéfice regroupent tous les impôts, qu’ils soient exigibles ou différés. 

Une différence temporaire, source d’impôt différé, apparaît dès lors que la valeur comptable d’un actif ou d’un 
passif est différente de sa valeur fiscale. Conformément à la norme IAS 12, le Groupe comptabilise un passif 
d’impôt différé pour toutes les différences temporaires imposables liées à des participations dans des filiales 
et entreprises associées, à des investissements dans des succursales et à des intérêts dans des partenariats, 
excepté dans le cas où les deux conditions suivantes sont remplies : 

 CNP Assurances en tant que société mère, l’investisseur, le coentrepreneur ou le coparticipant est capable de 
contrôler la date à laquelle la différence temporaire se résorbera ; et 

 il est probable que la différence temporaire ne se résorbera pas dans un avenir prévisible. 

La compensation entre impôts différés actifs et passifs est effectuée par entité fiscale ou périmètre 
d’intégration. Les impôts différés actifs et passifs, liés aux mouvements sur la valorisation des actifs d’une part 
et la constatation d’une participation aux bénéfices différée d’autre part, sont calculés et suivis de façon 
séparée.  

L’économie potentielle d’impôts liée aux pertes fiscales reportables est prise en compte si leur imputation sur 
les bénéfices fiscaux futurs est fortement probable. Lorsque la compensation entre impôts différés actifs et 
impôts différés passifs détermine un solde net actif d’impôt différé, celui-ci est constaté lorsque son imputation 
sur des bénéfices imposables futurs paraît probable. Les actifs et passifs d’impôts différés ne sont pas 
actualisés. 

Le tableau suivant présente de façon distincte les principales composantes de la charge (produit) d’impôt. 
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Note 15 Analyse sectorielle 

15.1. Secteurs opérationnels 

 
Conformément à IFRS 8, les secteurs opérationnels retenus sont conformes au format de l’information 
contenue dans les reporting internes, revus par le comité exécutif du groupe CNP Assurances (assimilé au 
principal décideur opérationnel défini par IFRS 8).  
Le choix de segmentation géographique se fonde notamment sur, d’une part, une organisation multicritères en 
lien avec les priorités stratégiques du groupe (géographiques, activités, réseaux) et, d’autre part, une 
allocation des goodwills à des Unités Génératrices de Trésorerie principalement géographiques. Ce choix de 
segmentation est adopté de façon à présenter l’axe géographique comme l’axe prédominant en application 
des dispositions d’IFRS 8.8 et 8.10.  
 

Les trois segments géographiques sont : 

 France 

 Amérique Latine 

 Europe Hors France 

Les indicateurs suivants sont utilisés à des fins de reporting interne : 

 chiffre d’affaires : se calcule comme la somme des primes acquises et du chiffre d’affaires ou 
produits des autres activités. Cet indicateur est brut d’intérêt minoritaire et brut de réassurance. Il 
permet de mesurer l'activité commerciale sur la période ; 

 revenus totaux : se calculent comme la somme du produit net d’assurance et des revenus du 
compte propre. Cet indicateur est brut d'intérêts minoritaires et net de réassurance. Il permet de 
mesurer la marge avant frais de gestion ; 

 produit net d’assurance : se calcule en soustrayant les commissions 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 ; 

 frais de gestion : frais d'administration et de gestion des contrats d'assurance hors commissions 
versées aux distributeurs. Cet indicateur est brut d'intérêts minoritaires ; 

 résultat brut d’exploitation : se calcule en retraitant du résultat courant part du groupe les charges 
de financement, les intérêts minoritaires et mises en équivalence nettes. Cet indicateur est brut 
d'intérêts minoritaires et d'impôts sur les résultats. Il permet de mesurer la marge après frais de 
gestion. 

 résultat courant part du groupe : se calcule en retraitant du résultat net part du groupe les éléments 
suivants : les impôts sur les résultats, les plus-values nettes & effet fair value, les éléments non-
récurrents. Cet indicateur est net d'intérêts minoritaires et brut d'impôts sur les résultats. Cet 
indicateur a été créé afin de mesurer la marge après intérêts minoritaires et mises en équivalence 
nettes et après charges de financement. 
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15.2. Compte de résultat par secteur au 30 juin 2019 

 

 
*Le passage des primes acquises au chiffres d’affaires est présenté en note 14. 
(1)Les mises en équivalence nettes intègrent la participation aux bénéfices différée pour 15,5M€ 
 
PASSAGE DU RESULTAT BRUT D’EXPLOITATION AU RESULTAT OPERATIONNEL 
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15.3. Compte de résultat par secteur au 30 juin 2018 

 
 

 
*Le passage des primes acquises au chiffres d’affaires est présenté en note 14. 
 
PASSAGE DU RESULTAT BRUT D’EXPLOITATION AU RESULTAT OPERATIONNEL 
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AUTRES PRINCIPES COMPTABLES ET 
INFORMATIONS 

Note 16 Autres principes comptables 

16.1 Opérations en devises 

 
Au niveau de chaque entité du groupe CNP Assurances, les opérations en devises étrangères sont converties 
dans la devise fonctionnelle au cours du jour de la transaction. Pour des raisons pratiques, et dans la mesure 
où les cours de change ne connaissent pas de fluctuations trop importantes, le cours de change en vigueur 
aux dates des transactions est approché par le dernier cours disponible du mois précédent. 

Les éléments monétaires du bilan (hors actifs financiers classés en titres disponibles à la vente) sont 
réévalués au cours de clôture à chaque arrêté comptable. Les écarts de réévaluation correspondants sont 
enregistrés au compte de résultat, à moins que la comptabilité de couverture ne soit appliquée selon les 
dispositions présentées en 8.5 ci-dessus. 

Les actifs et les passifs non monétaires libellés en devises et évalués au coût sont convertis en euros en 
utilisant le cours de change à la date de la transaction. Ceux qui sont évalués à la juste valeur sont convertis 
en utilisant les cours de change de la date à laquelle cette juste valeur a été déterminée. Lorsqu’un gain ou 
perte sur un élément non monétaire est comptabilisé directement dans les capitaux propres, par exemple 
lorsque l’actif non monétaire est classé en actif disponible à la vente, l’écart de change résultant de la 
conversion de cet élément est également directement comptabilisé dans les capitaux propres. À l’inverse, 
lorsqu’un gain ou perte sur un élément non monétaire est comptabilisé en résultat, l’écart de change résultant 
de la conversion de cet élément est également comptabilisé en résultat. 

16.2 Avantages au personnel 

 
Le groupe CNP Assurances provisionne la totalité de ses avantages au personnel conformément à la norme 
IAS 19 en vigueur, exception faite des attributions d’actions gratuites comptabilisées selon la norme IFRS 2. 
 
Les avantages à court terme sont les avantages qui sont dus intégralement dans les douze mois suivant la fin 
de l’exercice au cours duquel les membres du personnel ont rendu les services correspondants. Il s’agit donc 
principalement des éléments de salaires, cotisations de sécurité sociale, primes, bonus, congés payés et des 
avantages non monétaires (assistance médicale, logement, voiture et biens et services gratuits ou 
subventionnés). 

16.2.1 Engagements sociaux 

 
Compte épargne-temps et plan d'épargne pour la retraite collectif  
 
Les salariés de CNP Assurances bénéficient du dispositif de compte épargne-temps (CET). Ce dispositif 
d’aménagement du temps de travail permet aux collaborateurs d’accumuler des droits à congé rémunéré ou 
de bénéficier d’une rémunération immédiate ou différée, en contrepartie des périodes de congés ou de repos 
non prises. 
 
Les accords d’entreprise prévoient que le CET peut alimenter le plan d'épargne pour la retraite collectif 
(PERCO) avec abondement de l’employeur. 
 
Avantages postérieurs à l’emploi 
 
Les avantages postérieurs à l’emploi comprennent des avantages tels que les suivants : 
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(a) les prestations de retraite  
(b) les autres avantages postérieurs à l’emploi  

Les régimes d’avantages postérieurs à l’emploi sont classés en régime à cotisations définies ou en régimes à 
prestations définies selon la réalité économique du régime qui ressort de ses principales dispositions. 
 
Régime de retraite complémentaire à prestations définies  

Un contrat d’assurance couvre les risques viager et financier dès le départ en retraite de la population 
couverte.  

Les engagements résultant de régimes à prestations définies, ainsi que leurs coûts, sont évalués selon la 
méthode des unités de crédit projetées. La valeur inscrite au bilan au titre des engagements de retraite 
correspond à la différence entre la valeur actualisée des engagements futurs, et les actifs investis en valeur 
de marché, destinés à les couvrir. 

Les hypothèses actuarielles utilisées pour déterminer les engagements varient selon les conditions 
économiques prévalant dans le pays dans lequel le régime est situé. 
 
Autres régimes de retraite dans les entités internationales du groupe CNP Assurances 

Il existe divers régimes de retraite à cotisations définies et un nombre limité de régimes à prestations définies, 
pour des montants d’engagements non matériels à l’échelle du groupe CNP Assurances. 
 
Indemnités de fin de carrière et médailles du travail 

Les engagements au titre des indemnités de fin de carrière et des gratifications pour médailles du travail sont 
évalués selon la méthode des unités de crédit projetées et entièrement comptabilisés au bilan. 
 
Préretraite 

Les engagements au titre des plans de préretraite sont évalués sur la base de la valeur actualisée des coûts 
futurs probables et entièrement comptabilisés au bilan. 
 
Aide à la création d’entreprise 

Les aides financières que CNP Assurances accorde à ses employés pour la création ou la reprise d’entreprise 
sont comptabilisées au bilan. 
 
Détermination du taux d’actualisation 

Le taux d’actualisation est déterminé selon le taux des obligations Corporate de haute qualité, lorsqu’un 
marché actif existe, (selon le taux des obligations d’État, sinon), et en fonction de la duration des 
engagements. 
 
Mode de comptabilisation 

Ces régimes sont soit financés, leurs actifs étant alors gérés séparément et indépendamment de ceux du 
groupe CNP Assurances, soit non financés, leur engagement faisant l’objet d’une dette au bilan. 

Pour les régimes à prestations définies financés, l’insuffisance ou l’excédent de la juste valeur des actifs par 
rapport à la valeur actualisée des obligations est comptabilisé comme dette ou actif au bilan. 

Le groupe CNP Assurances reconnaît immédiatement les écarts actuariels par capitaux propres pour les 
régimes postérieurs à l’emploi à prestations définies. Les écarts actuariels relatifs aux autres avantages à long 
terme sont immédiatement reconnus en résultat.  

La charge actuarielle comptabilisée au compte de résultat sur l’exercice en cours pour les régimes à 
prestations définies comprend deux éléments : 

 un élément de frais généraux égal au coût des services rendus au cours de l’exercice et au coût 
des services passés ; 

 un élément de frais financiers égal au coût financier (effet de la désactualisation) net du rendement 
attendu des actifs de régime. 
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16.2.2 Rémunérations en actions 

 
Mode de comptabilisation des plans d’attribution d’actions gratuites 

Les titres acquis en vue de l’attribution sont imputés sur les capitaux propres. Les mouvements de valeur 
résultant de la différence entre le coût d’achat moyen des titres et la juste valeur à la date d’octroi restent 
imputés sur les capitaux propres, sans impact sur le résultat. Le coût des services rendus est évalué sur la 
base de la juste valeur des actions distribuées aux salariés selon les dispositions de la norme IFRS 2. Ce coût 
est réparti sur la période d’acquisition des droits ; il est constaté en charges du personnel, en contrepartie 
d’une augmentation correspondante des capitaux propres. La charge annuelle tient compte du nombre estimé 
d’ayants droit au terme de chaque exercice et des frais de gestion de ces titres. 

16.3 Frais d’acquisition et d’exploitation 

 
Les charges techniques sont classées par destination : 

 les frais de gestion de sinistres et de règlements des prestations comprennent le coût des services 
qui règlent les sinistres, les rachats, les capitaux échus et les rentes ; 

 les frais d’acquisition des contrats incluent l’ensemble des charges de nature commerciale, 
logistique, administrative exposées en vue de la production des nouveaux contrats ; 

 les frais d’administration incluent les coûts de gestion courante des contrats en portefeuille ; 

 les charges de placement comprennent les coûts de gestion interne et externe, ainsi que les 
charges de nature financière ; 

 les autres charges techniques correspondent à des charges de structure ne pouvant être affectées 
de façon rationnelle aux autres destinations ; 

 les charges non techniques sont celles qui se rapportent à des activités sans lien technique avec 
l’activité d’assurance.  

 
Enregistrement et affectation des charges : 

 les frais d’exploitation sont initialement enregistrés par nature avant d’être réaffectés par 
destination ; 

 les natures de charges directement affectables à une destination sont enregistrées sans application 
de clés. 

 Pour les autres frais, on distingue : 

 les frais des centres fonctionnels qui sont répartis sur les centres opérationnels en fonction de clés 
statistiques ou de relevés d’activité ; 

 les frais des centres opérationnels augmentés des frais des centres fonctionnels, qui sont affectés 
aux destinations par application de clés de répartition adaptées à leur activité. 

 

16.4 Application de la norme IAS 29  

 
Depuis le 1er juillet 2018, l’Argentine est considérée comme une économie hyperinflationniste. 
En conséquence, la norme IAS 29 « Information financière dans les économies hyperinflationnistes » prévoit 
le retraitement des états financiers des entités dont la monnaie fonctionnelle est le peso argentin.  
CNP Assurances détient deux filiales en Argentine, CNP Assurances Compania de seguros et CNP SA de 
capitalizacion, dont la monnaie fonctionnelle est le peso argentin. 
L’analyse des impacts relatifs à l'application de cette norme a permis au Groupe de s’assurer que ses 
pratiques comptables ne nécessitaient pas d’être modifiées. 
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16.5 Application de la norme IFRS 5 

 
Conformément à IFRS 5, le Groupe doit classer un actif non courant comme détenu en vue de la vente si sa 
valeur comptable sera recouvrée principalement par le biais d’une transaction de vente plutôt que par 
l’utilisation continue. 
 
L’actif destiné à être cédé entre dans le champ d’application d’IFRS 5 s’il satisfait aux deux critères suivants : 

 Il est disponible pour une vente immédiate ; et 

 Sa cession est hautement probable. 
Pour que la vente soit hautement probable :  

 La direction doit s’être engagée sur un plan de vente de l’actif pour trouver un acheteur et finaliser le 
plan qui doit avoir été lancé ; 

 L’actif (ou le Groupe) destiné à être cédé doit être activement commercialisé en vue de la vente à 
un prix qui est raisonnable par rapport à sa juste valeur actuelle ; 

 Le Groupe s’attend à ce que la vente soit effectuée dans un délai d’un an à compter de la date de 
sa classification comme « actif non courant détenu en vue de la vente ».  

Au bilan, un actif non courant classé comme détenu en vue de la vente ou en vue d’une distribution aux 
propriétaires est évalué au montant le plus faible entre sa valeur comptable et sa juste valeur diminuée des 
coûts de la vente.  
 
Au 30 juin 2019, le Groupe a classé son siège social selon IFRS 5 en tant qu’actif non courant détenu en vue 
de la vente suite à la promesse synallagmatique de vente signée par la Caisse des Dépôts et Altarea 
Cogedim avec CNP Assurances de l’actuel siège social de CNP Assurances à Paris-Montparnasse (cf. note 
1). La valeur nette comptable étant inférieure à la juste valeur diminuée des coûts de la vente, le siège social 
n’a pas fait l’objet d’une revalorisation dans les comptes du Groupe. 
 
L’opération reste soumise à la levée définitive de conditions suspensives. 
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Note 17 Passifs éventuels 
 
Un passif éventuel est : 

 soit une obligation potentielle résultant d’événements passés et dont l’existence ne sera confirmée 
que par la survenance ou non d’un ou plusieurs événements futurs incertains qui ne sont pas 
totalement sous le contrôle du groupe CNP Assurances ; 

 soit une obligation actuelle résultant d’événement passés, mais qui n’est pas comptabilisée car il 
n’est pas probable qu’une sortie de ressources représentatives d’avantages économiques sera 
nécessaire pour éteindre l’obligation ou le montant de l’obligation ne peut être évalué avec une 
fiabilité suffisante.  

 
Les passifs éventuels ne sont pas comptabilisés au bilan. Ils font l’objet d’une information en annexe, à moins 
que la probabilité d’une sortie de ressources représentatives d’avantages économiques soit faible. 
Les passifs éventuels sont évalués de façon continue pour déterminer si une sortie d’avantages économiques 
est devenue probable ou évaluable avec suffisamment de fiabilité, auquel cas une provision est comptabilisée 
dans les états financiers de l’exercice au cours duquel le changement de probabilité ou l’évaluation intervient. 
 

Note 18 Information relative aux parties liées 
 
Des parties sont liées si une partie contrôle l’autre partie ou exerce une influence significative dans sa prise de 
décision, ou si elles sont toutes deux sous le contrôle ou l’influence significative d’une même tierce entité ou 
personne. 

Les parties liées au groupe CNP Assurances se déterminent par rapport à la société mère CNP Assurances et 
sont donc principalement ses actionnaires et les entités qu’ils contrôlent, les sociétés qu’elle contrôle (y 
compris les sociétés mises en équivalence et les coentreprises), ainsi que ses principaux dirigeants. 
 
Les transactions et les encours entre la société mère et les sociétés du groupe CNP Assurances consolidées 
par intégration globale sont totalement éliminés en consolidation, c’est pourquoi les montants ci-après ne les 
incluent pas. 
 
Pour information, CNP Assurances a reçu 292,2 M€ de dividendes de ses filiales consolidées : 76,5 M€ de 
ses filiales françaises, 177,5 M€ de ses filiales brésiliennes et 38,3 M€ de CNP Santander Insurance Life Ltd. 
 
En application de la norme IAS 24, les actionnaires (la Caisse des Dépôts, BPCE et La Banque Postale), leurs 
filiales et coentreprises, ainsi que les sociétés sur lesquelles ceux-ci exercent une influence notable sont des 
parties liées à la société CNP Assurances. 
 
Les commissions représentent les revenus perçus par BPCE et La Banque Postale au titre de la vente des 
produits gérés par CNP Assurances. Elles s’élèvent à 811,6 M€ au 30 juin 2019. 

La liste des sociétés consolidées du groupe CNP Assurances est présentée en note 4 des annexes. 
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III - RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX 
COMPTES  
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PricewaterhouseCoopers Audit 
63 rue de Villiers 
92208 Neuilly-sur-Seine Cedex 
 

MAZARS 
Tour Exaltis 
61 rue Henri Regnault 
92400 Courbevoie 
 
 

 

Rapport des commissaires aux comptes 
sur l’information financière semestrielle 
 

Période du 1er janvier au 30 juin 2019 
 
 
 
Aux Actionnaires 
CNP ASSURANCES 
4 place Raoul Dautry 
75716 PARIS CEDEX 15 
 
 
En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre assemblée générale et en application de 
l'article L. 451-1-2 III du Code monétaire et financier, nous avons procédé à : 

 
- l'examen limité des comptes semestriels consolidés résumés de la société CNP ASSURANCES, 

relatifs à la période du 1er janvier au 30 juin 2019, tels qu'ils sont joints au présent rapport ; 
- la vérification des informations données dans le rapport semestriel d'activité. 
 
Ces comptes semestriels consolidés résumés ont été établis sous la responsabilité du conseil 
d'administration. Il nous appartient, sur la base de notre examen limité, d'exprimer notre conclusion 
sur ces comptes.  
 
 
 
I - Conclusion sur les comptes 
 
Nous avons effectué notre examen limité selon les normes d'exercice professionnel applicables en 
France. Un examen limité consiste essentiellement à s'entretenir avec les membres de la direction en 
charge des aspects comptables et financiers et à mettre en œuvre des procédures analytiques. Ces 
travaux sont moins étendus que ceux requis pour un audit effectué selon les normes d'exercice 
professionnel applicables en France. En conséquence, l'assurance que les comptes, pris dans leur 
ensemble, ne comportent pas d'anomalies significatives, obtenue dans le cadre d'un examen limité est 
une assurance modérée, moins élevée que celle obtenue dans le cadre d'un audit. 
 
Sur la base de notre examen limité, nous n'avons pas relevé d'anomalies significatives de nature à 
remettre en cause la conformité des comptes semestriels consolidés résumés avec la norme IAS 34 - 
norme du référentiel IFRS tel qu’adopté dans l’Union européenne relative à l’information financière 
intermédiaire. 
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II - Vérification spécifique 
 
Nous avons également procédé à la vérification des informations données dans le rapport semestriel 
d'activité commentant les comptes semestriels consolidés résumés sur lesquels a porté notre examen 
limité. Nous n'avons pas d'observation à formuler sur leur sincérité et leur concordance avec les 
comptes semestriels consolidés résumés, étant précisé qu’il ne nous appartient pas de nous prononcer 
sur la sincérité et concordance avec les comptes semestriels des informations prudentielles (couverture 
de la marge de solvabilité). 
 
 

Fait à Neuilly-sur-Seine et Courbevoie, le 30 juillet 2019 
 
 

Les commissaires aux comptes 
 
 PricewaterhouseCoopers Audit MAZARS 
 
 
 
 
 
 Bénédicte Vignon Olivier Leclerc 



 

 

 
 
 
 
 
 
 

 

IV - ATTESTATION DU RESPONSABLE 
DU RAPPORT FINANCIER SEMESTRIEL 
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LE DIRECTEUR GENERAL 

 
 
 
 

         Paris, le 31 juillet 2019 
 

 
 

 

 

 

 

 

 

ATTESTATION DU RESPONSABLE 

DU RAPPORT FINANCIER SEMESTRIEL 

 
 
 

 
J’atteste, à ma connaissance, que les comptes condensés pour le semestre écoulé sont établis 

conformément aux normes comptables applicables et donnent une image fidèle du patrimoine, de la 

situation financière et du résultat de la Société et de l’ensemble des entreprises comprises dans la 

consolidation, et que le rapport semestriel d'activité ci-joint, présente un tableau fidèle des événements 

importants survenus pendant les six premiers mois de l'exercice, de leur incidence sur les comptes, des 

principales transactions entre parties liées et qu’il décrit les principaux risques et les principales 

incertitudes pour les six mois restants de l’exercice. 

 

 

 

 

 
Antoine LISSOWSKI 

 


