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RAPPORT SEMESTRIEL 2019 / GROUPE CMNE 
 
 

1) Activités du 1er semestre 2019 
 
 
1.1) Contexte économique 
 

L'OCDE a révisé ses prévisions de croissance pour l'économie mondiale à 3,2% pour 2019, contre 3,3% en mars 
dernier. L'institution pointe les risques qui pèsent sur le commerce mondial, le coup de frein marqué en zone 
euro ou les vulnérabilités financières résultant d'une dette élevée et d'une détérioration de la qualité du crédit. 

La modération de l'activité mondiale, qui a pris la forme d'une quasi-récession dans l'industrie, ne devrait 
cependant pas s'accentuer en 2020. Malgré cela, on peut noter que les sujets de préoccupation s'accumulent 
tant sur le plan géopolitique (conflit commercial entre la Chine et les Etats-Unis, Brexit, tensions entre Bruxelles 
et Rome, tensions dans le Golfe Persique) qu'économique (ralentissement des créations nettes d’emploi aux 
Etats-Unis, inversion de la pente de la courbe des taux américains). Dans un climat d’expectative sur la croissance 
mondiale, la première partie de l’année a été marquée par un rythme de croissance continue des actifs actions : 
l’indice américain SP500 progresse de plus de 18% sur 2019, plus de 16% pour l’Eurostxx50 et un CAC40 affichant 
également +17% en 2019. Elle a également été marquée par une vague de baisse des taux, principalement dans 
les pays émergeants, qui s’est accélérée courant juin. Les politiques économiques ont en effet pris un tournant 
expansif, aussi bien dans leur volet budgétaire (Etats-Unis, Chine et même zone euro) que monétaire. 

Concernant les Etats-Unis, son économie est rattrapée par la stagnation industrielle mondiale. La stimulation par 
la réforme fiscale s’atténue en attendant un hypothétique plan infrastructures. Il s’agit plus d’un fléchissement 
de croissance qui passe par le tassement de l’investissement. Il ne justifie pas une baisse forte des taux directeurs, 
d'autant que si les anticipations d'inflation baissent, ses moteurs demeurent. 
 

La zone euro, en particulier l’Allemagne, a fortement pâti du retournement de l’activité industrielle depuis près 
d’un an. Le taux de chômage des 19 États membres de la zone euro a de nouveau reculé en mai à 7,5% de la 
population active, son plus bas niveau depuis juillet 2008, selon Eurostat. Cependant, la propagation à l’ensemble 
des activités ne s’opère pas franchement, les indices de climat des affaires dans les services et la construction 
restant positifs. Pour l'ensemble de l'Union européenne à 28, le taux de chômage s'est établi à 6,3% en mai 
contre 6,9% en mai 2018. Le chiffre de mai est le plus faible enregistré depuis le début de la série mensuelle sur 
le chômage dans l'UE en janvier 2000.  

Si le PIB de la zone euro a augmenté de 0,4% au premier trimestre 2019, il est favorisé par la robustesse de 
l'économie espagnole, la résistance de la demande en France et le retour progressif à une croissance plus solide 
en Italie et en Allemagne, avec respectivement une sortie de récession et un retour dans la zone d'expansion. 
Cette bonne performance pourrait être toutefois de courte durée. Les prévisions de croissance de la BCE pour la 
zone euro s’établissent à 1,2% pour cette année et à 1,4% pour 2020 comme pour 2021. Toutes les économies 
de l'UE devraient encore connaître la croissance cette année et l'année prochaine, même si la croissance solide 
en Europe centrale et orientale contraste avec le ralentissement en Allemagne et en Italie. Selon Bruxelles, ces 
deux pays afficheront en 2019 les niveaux de croissance les plus faibles de la zone euro : 0,1% pour l'Italie (puis 
0,7% en 2020), 0,5% pour l'Allemagne (1,4% en 2020). La croissance française devrait atteindre 1,3% en 2019, 
puis 1,4% en 2020. 

Les prévisions d'inflation ont été révisées, la BCE prévoit désormais une hausse de 1,3% des prix cette année, 
contre 1,2% anticipée en mars mais toujours éloignée de la cible des 2%. Dans ce contexte de performances 
économiques en berne, la BCE s'est engagée à maintenir ses taux d'intérêt à leurs plus bas records actuels au 
moins jusqu'à la fin du premier semestre 2020, alors que cet horizon se limitait à la fin de cette année. 
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Concernant la France, l’économie connaît un premier semestre plus faible que prévu dans un contexte de 
ralentissement croissant de l’économie de la zone euro. La croissance du PIB des 2 premiers trimestres 2019 se 
poursuit au même rythme qu'au dernier trimestre 2018, à +0,3%. L’INSEE fournissait sa première prévision pour 
2019, prévoyant une expansion de 1,3%, se maintenant légèrement au-dessus de la moyenne de la zone euro. 
Ces perspectives font écho au pessimisme croissant à l’égard de l’économie de la zone euro face à un 
effondrement prolongé du secteur manufacturier et à la crainte que des chocs commerciaux ne puissent 
exacerber davantage la situation.  

L’INSEE avait précédemment envisagé un impact plus important des réductions d’impôt prévues par le 
gouvernement suite aux manifestations des « Gilets Jaunes ». Mais les consommateurs ont été plus prudents, 
choisissant d’augmenter leurs économies plutôt que de dépenser leurs gains. Sur une note plus positive, l’agence 
de statistiques a déclaré que la croissance serait suffisamment forte pour maintenir le chômage à la baisse, et 
que celui-ci se situerait à 8,3% en 2019, contre 8,8% auparavant. La première prévision de l’INSEE est également 
issue d’une contribution négative du commerce extérieur, combiné à un investissement résilient du côté des 
entreprises et retrouvant des couleurs du côté des administrations publiques locales, comme souvent avant des 
élections municipales. 

Un regain de demande intérieure pourrait être suffisant pour impulser une accélération de l’activité des 
entreprises dans le courant de l’année. Sur le front de l’emploi, cette croissance permettrait 240 000 créations 
nettes.  

 

En 2019, le marché des placements financiers (collecte nette + intérêts capitalisés) serait soutenu par les gains 
de pouvoir d’achat des ménages et la potentielle augmentation du taux d’épargne. Cependant, il resterait 
pénalisé par la faiblesse des intérêts capitalisés et la concurrence de l’investissement immobilier dans le neuf. 
Ainsi, à 118 Mds€ en 2018, il totaliserait 125 Mds€ en 2019.  

La collecte bilancielle s’est légèrement infléchie en 2018 à 46 Mds€ et devrait maintenir cette tendance baissière 
(41,2 Mds€ en 2019 et 38,1 Mds€ en 2020).  

Les dépôts à vue continueraient de profiter de leur très faible coût d’opportunité de détention, affichant des 
niveaux de collectes records s’élevant à 33 Mds€ en 2018. Ils devraient se poursuivre en 2019 et 2020. La collecte 
du Livret A afficherait toujours une bonne performance à 7 Mds€ en 2018, malgré un taux peu attractif (0,75%, 
fixé jusqu’en février 2020). Les prévisions pour 2019 et 2020 sont stables à 6,5 Mds€, puis 6 Mds€. La collecte du 
PEL poursuivrait son inflexion (rémunération des nouveaux plans à 1% brut depuis août 2016, PFU, suppression 
de la prime d’Etat). Si les flux sont positifs sur le PEL, l’excédent (collecte nette hors intérêts capitalisés) est 
devenu négatif en 2018 (-1 Md€).  

Quant à l’assurance vie, le montant des cotisations collectées par les sociétés d'assurance au cours des quatre 
premiers mois de 2019 est de 50,4 Mds€, contre 49,1 Mds€ sur la même période en 2018. Les versements sur 
les supports Unités de Compte représentent 11,7 Mds€, soit 23% des cotisations. 

La dynamique connue sur le marché du crédit à l’habitat en 2018, avec une production de crédits nouveaux (hors 
rachats et renégociations) de 180 Mds€, devrait quelque peu se calmer en 2019 et 2020, avec respectivement 
171 Mds€ puis 162 Mds€, notamment sur le segment de l’investissement.  

L'activité du crédit à la consommation a légèrement progressé de 0,4% au premier trimestre par rapport à 2018, 
tractée à la fois par les achats d'automobiles et l'habitat. Le marché du crédit à la consommation devrait 
également ralentir en 2019 et 2020, avec des productions à 64 et 63 Mds€.   
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1.2) Activités métiers  
1.2.1) La Bancassurance 

1.2.1.1)   Le réseau France / CMNE 
 
À fin juin 2019, la collecte nette cumulée en épargne bancaire s’élevait à 341 M€ (soit 152 M€ de plus par rapport 
à la réalisation en juin 2018). Elle est portée par la collecte nette cumulée sur les comptes courants (216 M€) et 
par les livrets (livrets bleus, ordinaires et LDD à 89 M€, soit +32 M€ par rapport à l’exercice précédent). De même, 
en épargne financière, la collecte nette cumulée se chiffre à 67 M€, en très forte hausse également (+31 M€) par 
rapport à la même période l’an passé. Elle est essentiellement portée par les parts C (70 M€) et par les SCPI 
(29M€). Quant à l’épargne assurance, on constate une décollecte de 11 M€ depuis le 1er janvier. Cette tendance 
s’explique par une forte décollecte des contrats PATRIMOINE, de l’ordre de 21 M€, alors que les contrats 
classiques enregistrent une collecte de 10 M€.  
Si la part des Unités de Compte dans l’encours en assurance vie se maintient à 25,5%, le versement sur ces 
supports est lui en recul, passant de 50,8% sur un an à 29,5%. 
 
Concernant les assurances de biens et de santé, on note une baisse de la production cumulée d’assurances de 
biens de 16,4% par rapport au niveau de juin 2018. On dénombre 37 440 contrats souscrits depuis le début de 
l’année, dont 21 625 en Auto et 15 815 en Habitation. Pour ce qui est de la production cumulée d’assurances de 
personnes, 28 302 contrats ont été souscrits depuis le début de l’année, soit un recul de 9,7%. Pour autant, le 
stock d’assurances continue de croître. 
 
En matière de crédits, la production cumulée en crédit conso s’élève à 393 M€ à fin juin 2019 (-3,8% par rapport 
à fin juin 2018). La production cumulée en crédits pro / agri progresse de 10,3%, pour atteindre un montant de 
268 M€. Quant à la production en crédit immobilier, elle évolue de 6,4% et se monte à 588 M€. 
Concernant les programmes d’investissements immobiliers AFEDIM, 481 réservations ont été enregistrées à fin 
juin 2019, soit une progression de +9,6% par rapport à l’an dernier. Cette production représente 80% de l’objectif 
annuel fixé pour 2019 (600 réservations). Ainsi, le CMNE a commercialisé 127 résidences principales, soit 26% du 
total des réservations (le CMNE est la 1ère Fédération au niveau de la commercialisation de la Résidence 
Principale). Parallèlement, 190 mandats ZEN Invest (offre de gestion et de garanties locatives) ont été souscrits, 
en régression de -14% par rapport à 2018. Le mois de juin reste dynamique avec 87 réservations (contre 83 
réservations en mai). 
 
Sur le plan commercial, le CMNE poursuit le développement de sa gamme de produits, ainsi que l’enrichissement 
de ses offres.  

- Dans le domaine de l’habitat, le CMNE étoffe de plus en plus ses offres avec pour objectif de s’inscrire 
dans une volonté de proposer « un univers du logement » à tous ses clients répondant aux besoins de 
chacun. 
Ainsi, le CMNE propose les offres suivantes : 

 « Flexipropriété », conférant un titre de propriété sur une durée limitée de 50 ans permettant 
d’habiter, de louer ou prêter son logement, de vendre ou transmettre son bien 

 « Envolimmo », consistant en l’obtention d’un prêt immobilier à palier dont la dernière 
échéance majorée peut représenter jusqu’à 50% de la valeur estimée du bien à financer 

Par ailleurs, le CMNE innove en testant la commercialisation de logements anciens dans quelques villes 
au sein de ses territoires. Ce marché est 7 fois plus important que le marché immobilier neuf. L’objectif 
est de faciliter la vie de ses clients en proposant un ensemble d’avantages : le professionnalisme de ses 
conseillers, une aide à la vente du logement actuel, des visites virtuelles des biens vendus en catalogue, 
une étude de la solvabilité des prospects acquéreurs vérifiée avant visite réelle pour gagner en efficacité. 
 

- L’offre de LOA LLD fait partie des axes prioritaires de la stratégie du CMNE. Elle répond aux besoins des 
clients qui favorisent de plus en plus l’usage à la propriété. Positionné comme tiers de confiance, le 
CMNE propose à la fois un choix de plus de 600 modèles neufs à prix négociés, ainsi que la possibilité 
de maîtriser son budget mensuel auto en roulant dans un véhicule neuf, entretien compris. 
Sur le 1er semestre 2019, le CMNE se place en 1ère place sur le podium fédérations des mises en 
commandes de véhicules, avec un encours particulier de 10,6 M€. Au total, cela représente un volume 
de vente de 305 véhicules pour le 1er semestre 2019. 
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De même, l’offre de télésurveillance PROVOL reste un service à valeur ajoutée qui a enregistré 4 462 
ouvertures de contrats depuis le début de l’année (en baisse de 27,5% sur un an). 

 
- En termes de services, notre site internet cmne.fr a été reconfiguré et mis en ligne mi-janvier. Il s’agit 

d’une porte d’entrée unique vers notre univers Web, regroupant notre site commercial, notre site 
institutionnel et le blog du CMNE (rebaptisé « le Mag »). Centré sur l’utilisateur, il optimise le parcours 
client et propose une logique tournée sur le service plutôt que sur le produit. Il a été conçu pour être « 
mobile first » avec une navigation ergonomique.  

 
C’est par le « management de la performance collective » que le CMNE assure la réalisation de ses orientations. 
Cette démarche vise à ne communiquer aucun objectif individuel, uniquement des objectifs commerciaux 
partagés par tous au sein de l’agence. Précurseur, le CMNE a initié ce projet dès 2017 sur la base du volontariat. 
Au terme du 1er semestre 2019, le management de la performance collective est pratiqué par 53% des 
collaborateurs du CMNE. 
 
Concernant l’activité Entreprises, sur le 1er semestre 2019, les chantiers de structuration se sont poursuivis à 
travers l’intégration des centres d’affaires à la nouvelle filière Pro/Agri/Entreprises. Cette organisation novatrice, 
regroupant les espaces conseils professionnels et les centres d’affaires dédiés aux entreprises, permet de 
soutenir la volonté du Groupe CMNE de développer l’entreprise, de la TPE à l’ETI. 
Au seul périmètre des centres d’affaires, la dynamique est d’ores et déjà visible à travers le redressement des 
encours de crédits d’investissement. Le fonds de commerce progresse également (2 479 clients au 30 juin 2019, 
contre 2 456 fin 2018), contribuant ainsi à une augmentation des encours moyens des dépôts de 3,2% par rapport 
à 2018. 
Quant au Crédit-bail (Mobilier et Immobilier), le niveau de production record de 2018 est surperformé de +1,6% 
en volume (250 M€ contre 246 M€ fin juin 2018) et de +10 bp en marge (1,80% contre 1,70%). Cette importante 
production s’accompagne d’une hausse significative des encours de Crédit-Bail qui s’élèvent fin juin 2019 à 
1 462M€ (+5,1% au global par rapport au 30 juin 2018), dont 1 131 M€ pour le Crédit-Bail Mobilier et 331 M€ 
pour le Crédit-Bail Immobilier. L’activité de crédit-bail a été lancée au second trimestre en Belgique, avec 
Beobank. Cette production s’élève à un montant de 1,8 M€ à fin juin. Par ailleurs, la dénomination du Crédit-Bail 
Immobilier a changé début juillet 2019, Nord Europe Lease devenant Bail Actea Immobilier. 
 
 

1.2.1.2)   Le réseau belge / Beobank 
 
Suite à la migration réussie du système d’information vers la plateforme d’Euro Information le 1er décembre 
2018, Beobank s’est concentrée en début d’année 2019 sur le suivi post-migration de ce projet prioritaire. La 
mobilisation des équipes internes sur le projet Eole est donc restée très intense afin d’assurer le suivi des activités 
opérationnelles dans les meilleures conditions. L’organisation interne a par ailleurs été revue afin de regrouper 
les fonctions informatiques au sein des départements compétents.  
 
2019 est également l’année du développement de l’activité de Beobank, avec l’identification de plusieurs projets 
de croissance prioritaires afin de pouvoir continuer à accompagner nos clients dans toutes les étapes de leur vie 
avec des solutions personnalisées. Les 3 principaux axes de développement sont la croissance des revenus, la 
gestion des coûts et une meilleure organisation, avec des projets stratégiques tels que les défis liés à la 
digitalisation, les canaux commerciaux à horizon 2025, le développement du segment PRO, le positionnement et 
l’identité de la marque… 
L’organisation a été revue en créant une Direction Data, Digital & Growth Marketing, afin de faire face aux 
nouveaux défis du Digital et de la Data. Ses principaux objectifs sont d’utiliser efficacement la data pour la 
croissance rentable de la banque, d’accélérer le développement digital de la banque en mobilisant l’ensemble 
des forces vives de Beobank et de développer une image forte et cohérente. 
 
Beobank a également continué à préparer les infrastructures futures.  
Au niveau du réseau, cela se traduit par la poursuite du développement du concept d’agence « OPEN », avec la 
rénovation de deux nouvelles agences à Sint-Niklaas et à Bruxelles (Louise). Ces agences renouvelées sont 
fortement axées sur une approche conviviale, humaine et informative et adaptées aux besoins changeants du 
consommateur belge. 
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Au niveau du projet nouveau siège unique, baptisé Beobank House, les travaux de « Première Installation » ont 
été définis par rapport au concept choisi du futur bâtiment et les préparations se poursuivent afin de garantir un 
accompagnement efficace pour un emménagement à horizon 2021. En parallèle, Beobank s’est lancée dans un 
projet interne de réduction de papier au niveau de ses deux sièges. L’approche « Zéro Papier » vise dans un 
premier temps à réduire la consommation et le stockage de documents papier afin d’augmenter l’efficacité, de 
réduire les espaces de stockage physique, d’améliorer l’empreinte écologique de notre entreprise et de réaliser 
des économies. Le champ d’action sera ensuite élargi pour accompagner au mieux l’ensemble des collaborateurs 
sur d’autres sujets liés, comme l’aménagement de nos espaces de travail en espaces flexibles et collaboratifs, la 
mobilité, etc. 
 
Beobank poursuit sa politique de développement commercial avec des initiatives sur toute sa gamme de 
produits et services : lancement de Codabox et de Beobank Leasing pour les clients professionnels par exemple. 
Au niveau des produits non-bancaires, la collaboration avec Euro Protection Surveillance (EPS) a permis le 
lancement de Beobank Home Secure, un système d’alarme sur base d’une formule d’abonnement mensuel, en 
février 2019. Ce lancement permet la diversification des revenus et l’évolution du métier de banquier.  
 
En termes d’épargne bancaire, Beobank a constaté une croissance de l’encours au premier semestre 2019 
(+4,1%, à 5,6 Mds€), principalement liée à la hausse des encours des comptes à vue. Les ouvertures de comptes 
courants Particuliers se sont élevées à un niveau de 18 000 comptes sur le premier semestre, s’inscrivant dans la 
stratégie de Banque Retail de Beobank. 
L’encours des cartes de crédit est en baisse par rapport à la même période en 2018 (392,2 M€ à fin juin 2019). 
La production des crédits à la consommation est en légère baisse en comparaison avec le premier semestre 
2018. Elle résulte notamment d’une volonté de réduire la durée de la campagne auto de début d’année et de la 
production qui en résulte, tout en conservant un positionnement sur le meilleur taux offert sur le marché pour 
cette campagne. Le segment PRO, en cours de réorganisation et de redéploiement, présente une activité en 
retrait sur les crédits d’investissement, mais en hausse sur les financements à court terme et sur les comptes 
courants aux professionnels. L’activité production de crédits hypothécaires s’élève à 242 M€, en hausse par 
rapport à la même période de l’année précédente. 
Au total, l’encours de crédits de Beobank représente 4 713 M€, en croissance de 2,7% par rapport à décembre 
2018. 
En ce qui concerne l’épargne financière, la collecte cumulée sur les six premiers mois de l’année 2019 est 
légèrement négative suite notamment à certaines arrivées à échéance de produits structurés et à un contexte 
de marché difficile. En termes d’encours, l’épargne financière s’établit à 1,6 Md€ et est en hausse de +9% par 
rapport à la fin 2018. 
 
 

1.2.2) L’Asset Management / Groupe La Française 
 
Malgré un environnement économique et politique incertain, nourri de tensions géopolitiques et 
d’affrontements commerciaux, le premier semestre 2019 a été marqué par un regain de confiance des 
investisseurs. L’assouplissement du discours de la FED sur sa politique monétaire, associé aux très bons résultats 
de l’économie américaine, a permis aux bourses mondiales de reprendre leur course en avant après une fin 
d’année 2018 chahutée. La Française a su tirer parti favorablement de ce contexte pendant les 6 premiers mois 
de l’année. 
 
Concernant les principaux éléments d’activité, depuis le début de l’année, la collecte nette s’élève à près de 
4,5Mds€ (hors ACM), portant l’encours total sous gestion à près de 68 Mds€ à fin juin 2019, contre 65,7 Mds€ à 
fin décembre 2018.  

- Sur le pilier valeurs mobilières, les expertises obligataires de fonds à échéance et de dettes 
subordonnées continuent d’attirer les flux. Les fonds actions Carbon Impact (euro et global) réalisent 
87 M€ de collecte en 2019, pour atteindre un encours en fonds ouverts de 243 M€ sur la stratégie 
décarbonation. 

- En Immobilier, la collecte a principalement été réalisée par les SCPI, qui ont enregistrées un premier 
semestre record avec une collecte brute de 577 M€. Par ailleurs, plus de 70M€ d’engagements 
supplémentaires ont été réalisés dans le cadre des mandats.  
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- La bonne progression des encours de LFIS depuis le début de l’année s’explique par la collecte réalisée 
par les fonds dédiés à Natixis (605 M€) et la poursuite de la collecte sur les stratégies Premia (+ 410 M€). 

- Newalpha AM, en complément de son activité Emerging Manager, poursuit son développement dans 
l’accompagnement des Fintech. 

 
Le début d’année a par ailleurs été marqué par la cession de la branche d’activité Clientèle Privée au Groupe 
CHOLET DUPONT, ainsi que le désengagement de la plateforme CD Partenaires cédée au Groupe Crystal. Le 
projet de cession de LFIS et UGP a également été engagé durant ce premier semestre, avec une réalisation 
attendue avant la fin de l’année. Ces cessions s’inscrivent dans la volonté du Groupe La Française de se recentrer 
sur les activités fonctionnant en architecture fermée. 
 
La Française accompagne le partenariat entre le CMNE et l’OIRPC (Office d’Investissement du Régime de Pensions 
du Canada dans le cadre des projets d’aménagement liés au Grand Paris. 
 
Dans le classement IPE 2019 (données au 31 décembre 2018), La Française se classe 11ème parmi les acteurs 
français, dans le Top 400 mondial, et 4ème français parmi le Top 120 des Asset managers Institutionnels 
Européens.  
 
 

1.3) Risques 
 
Evolutions des encours du portefeuille 
Sur ce premier semestre, l’activité s’est traduite par 401 opérations, dont 56 achats de titres, 5 ventes de titres, 
1 achat de titre FCT et 40 swaps. 

Opérations réalisées au premier semestre  
En termes d’encours, le stock s’élève à 800 M€ de titres souverains et assimilés, 307 M€ de corporates, 60 M€ 
de FCT et une majorité de titres bancaires pour 2,6 Mds€. À cela s’ajoutent les swaps CF et LFGI pour un montant 
nominal de 9 Mds€. 

 

Des conditions de taux orientées à la baisse qui expliquent cet environnement 
L'aplatissement progressif de la courbe des taux durant le premier semestre 2019 explique en grande partie 
l'évolution des valorisations à la hausse par effet mécanique de baisse des taux.  
Les swaps suivent la même tendance baissière avec un impact relativement maîtrisé au 30 juin 2019 suite au 
netting réalisé courant du mois de juin.  
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Concentration des encours 
Nous constatons une stabilité de la répartition géographique des encours sur ce premier semestre 2019. 

 

 

 

 

 

 

 

La concentration sectorielle reste, elle, marquée par la prépondérance des banques et services financiers. 
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Portefeuille OPC CF CMNE et BEOBANK  
Dans le détail à fin juin : 
 

 
 
Entrées / sorties : 
L’évolution de l’actif du portefeuille sur le semestre reste globalement 
assez stable. La liquidation de Richebé Gestion courant mars marque la 
plus importante variation d’encours, soit -23,7 M€ dans la catégorie des 
fonds diversifiés. 
 
On notera également le premier appel de fonds pour le FCT innovation 
2020 (financement des crédits impôt recherche) en mai pour 4,77 M€ sur 
un total souscrit de 10 M€ en 2018. 
 
La dernière entrée sur ce premier semestre est le fonds Certivia 2 (fonds 
« viager ») dans lequel CMNE est engagé pour 7 M€. 
 

 
Autres mouvements notables  

‐ Le fonds LFIS Ucits Premia est en cours de réduction avec –10 M€ sur juin 2019, pour une exposition 
initiale de 20,5 M€.  

‐ Le fonds de New Alpha Next invest est en liquidation, 85% des actifs ont été distribués, le reste devant 
intervenir à l’été. 

‐ La position du fonds LF trésorerie, fonds monétaire, a été complément cédée à fin mars pour 100 M€, 
sans réinvestissement.  

‐ Le fonds dédié Richebé a fait l’objet d’une liquidation, totalisant 122 M€ d’actifs au 30/06/2018 et a été  
démantelé début 2019. 

 

Fonds en amorçage (enveloppe Seed) 
Encours stable sur cette poche qui comprend toujours 2 fonds : LFIS Premia Access et LFIS factor Investing investis 
pour 15 M€ chacun à l’origine. 
Les performances de ces 2 fonds restent contenues depuis le début de la détention : LFIS  factor investing avec 
+3,28% depuis l’origine et LFIS premia Access avec -1,53%. 
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Le fonds Premia Access a collecté 60 M€ supplémentaire sur le semestre, totalisant un encours de 269 M€. Il n’y 
a pas eu de collecte réalisée sur le fonds Factor Investing, en attente d’efforts de commercialisation. 
 

Actifs Immobiliers  
Les fonds immobiliers totalisent 138 M€ d’encours valorisés sur des stratégies différenciées.  
Le rendement et la volatilité du portefeuille augmentent très légèrement sur le semestre (+0,3 points et +0,2 
points respectivement). 
Le portefeuille s’est complété d’une nouvelle position avec le fonds Certivia 2 pour 7 M€ (fonds viager, dont le 
fonds numéro 1 est aussi dans le portefeuille pour 10 M€ de souscriptions), dont la quasi-totalité est en hors 
bilan pour le moment. 
À noter la réouverture à la souscription du fonds OPCI résidence Séniors, qui enregistre de nouvelles 
souscriptions externes renforçant sa capacité d’acquisition pour une meilleure division des risques sur les actifs 
acquis.  
 
Participations immobilières  
Un évènement notable, la participation au sein de la SCI immobilière BCL, a fait l’objet de déblocages successifs 
en lien avec l’avancée des travaux de construction.  Cette participation représente, au 30 juin 2019, 23,6 M€. 
 
 
Suivi des appréciations des crédits 
Concernant les évolutions de notations des principales contreparties du portefeuille, sur ce premier semestre, il 
est à noter : 
 

 Evolutions des notations  

Notations Externes : 

Au regard des investissements réalisés au sein du portefeuille depuis 2016, les mouvements de notations des 
agences externes enregistrés sont les suivants : 
 
Par pays des émetteurs : 

Par secteurs des émetteurs : 

Dans le cadre du suivi des qualités de crédits des contreparties et de la veille des émetteurs, il est à noter sur le 
premier semestre : 

Pays Emetteurs 
Confirmation 

Dégradation Amélioration 
Total 

mouvements 
France 78 14 15 107 
Royaume-Uni 29 2 4 35 
Etats-Unis 21 2 7 30 
Allemagne 14 - 4 18 
Belgique 8 1 4 13 
Canada 11 1 1 13 

Soit en % 75% 9% 16%  

Secteurs 
Confirmation 

Dégradation Amélioration 
Total 

mouvements 
Banques 106 6 36 148 
Sociétés de services 23 5 - 28 
Sociétés financières (hors banques) 15 1 7 23 
Sociétés de production  14 - 3 17 
Energie 7 8 - 15 

Soit en % 71% 9% 20%  
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- Scandale de blanchiment des banques scandinaves au sein des pays baltes : suite aux enquêtes en 

cours, dégradation de la limite de Danske Bank à 0 et passage de Nordea Bank en statut restrictif de 
façon préventive dans l’attente des évolutions judicaires et des régulateurs (pas d’expositions auprès 
de Swedbank). 
 

 Suivi spécifique de la contrepartie Deutsche Bank 

L’année 2019 a plutôt bien commencé pour la première banque allemande (action +12,3%, SX7E +8,83%, CDS 3Y 
-10,84%). Cette surperformance s’est expliquée par des rumeurs montantes de fusion avec Commerzbank. Ce, 
malgré que DB a été mêlée à l’affaire de blanchiment d’argent impliquant plusieurs banques scandinaves. 

Le projet de fusion avec Commerzbank débute officiellement fin mars, largement soutenu par l’état allemand 
désireux de créer un champion national. Fin avril 2019, les discussions prennent fin. Deutsche Bank envisage 
alors une restructuration en interne et notamment de sa banque d’investissement. L’introduction de nouveaux 
contrats dérivés pour s’assurer contre le risque de défaut de la dette bancaire allemande fait grandement baisser 
le CDS de Deutsche Bank. 

Le 7 juin 2019, Fitch dégrade la notation de DB de BBB+ à BBB et le Comité Financier groupe CMNE sollicite la 
vente de 25 M€ de titres du portefeuille Beobank afin de ramener son exposition à la limite (15 M€ pour une 
banque C+).  

Pour rappel, cette vente a engendré une moins-value de 0,5 M€.  

Depuis, la banque a réussi les stress-tests de la Fed et a annoncé un plan de restructuration majeur : 7,4 Mds€, 
18 000 suppressions de postes et une perte attendue de 2,8 Mds€ selon DB. Cette restructuration a pour but de 
se recentrer sur la banque de détail au détriment de la banque d’investissement. 

Variations sur le premier semestre 2019  

Action : -5,16%    SX7E : +1,77%    CDS 3Y : -72,36% 

 

 

 

 

 

 
 

Liquidité et taux : 
 
Horizon de survie 

L’intégration des créances habitat mobilisables, dans le potentiel supplémentaire des réserves de liquidité (dans 
le cadre du programme ACC), vient impacter favorablement l’horizon de survie.  

Avant intégration du potentiel de créances mobilisables, les réserves de liquidité se situent généralement entre 
1,7 et 1,9 Md€. Après intégration, un montant de 1,5 à 1,7 Mds€ vient s’ajouter aux réserves de liquidité 
constatées. Le montant supplémentaire prend en compte une décote de 55%.  

Le ratio LCR ressort à 148% au 30 juin 2019. 

1.4) Résultats au 30 juin 2019 
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En référence aux états financiers joints au présent rapport, le résultat consolidé Part du Groupe s’établit 
à 74,4 M€ au 30 juin, comparé à 33,7 M€ fin juin 2018. 

La contribution de chaque pôle métier est la suivante :  

 
 
Le résultat de la Bancassurance  bénéficie d’une contribution en hausse de 18M€ de l’activité assurance 
portée par la mise en équivalence de GACM, de la prise en charge sur le premier semestre 2018 de frais 
de migration informatique pour 20M€ contre 4M€ en 2019. 

Cette progression du résultat de la Bancassurance est pénalisée par : 

- la baisse de la marge sur les activités clientèle, en lien avec les conditions d’activité évoquées 
précédemment,  

- la baisse des taux qui impacte négativement le rendement des instruments financiers évalués à 
la juste valeur par résultat  

- Le plafonnement des commissions  

Le coût du risque est quant à lui en retrait de 4M€ par rapport au 30 juin 2018. 

Le résultat de la Gestion d’actif bénéficie d’une plus-value de 20m€ réalisée suite à la vente d’une de 
ses filiales. 

 

2) Tendances du 2nd semestre 2019 
 
 

2.1) Conjoncture 
 
Face à la montée des risques (tensions commerciales sino- américaines, Brexit, tensions géopolitiques) dans un 
environnement économique mondial dégradé, la Fed et la BCE ont pris un virage vers une politique monétaire 
plus accommodante. La BCE est restée prudente et a repoussé de nouveau de 6 mois l’horizon de remontée des 
taux directeurs tout en réitérant son soutien à l’économie.  
 
En zone euro, début juin, les prévisions de croissance de la BCE ont été légèrement révisées à la baisse en 2020 
à 1,4% (-0,2 point par rapport à la dernière prévision), mais révisées à la hausse à 1,2% en 2019. Les  prévisions 
concernant l’inflation restent encore bien loin de l’objectif de 2%. Atone, celle-ci est anticipée à 1,3% en 2019, 
soit une hausse de 0,1 point par rapport à mars dernier. 
 
Avec un acquis de croissance de 0,8% au premier trimestre et une reprise du climat des affaires en mai 2019, la 
France semble moins exposée au ralentissement industriel particulièrement abrupt observé en zone euro, 
contrairement à l’économie allemande. 
 
 

2.2) Activités métiers 

Résultat part Groupe en M€ 30/06/2019 30/06/2018 Variation
Bancassurance 39,4 19,6 19,8

Gestion d'actifs 27,2 7,6 19,7
Autres services 7,8 6,5 1,2

Total 74,4 33,7 40,7
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2.2.1) La Bancassurance 
2.2.1.1) Le réseau France / CMNE 

 
Le CMNE maintient et renforce ses 3 axes prioritaires : crédit consommation / prévoyance, santé et protection 
vol et / épargne financière et immobilière. 
 
Le crédit consommation et la LOA / LLD seront déployés autour de 5 objectifs majeurs : 

- équiper ses clients non détenteurs 
- équiper ses clients cotés D, au juste taux 
- développer le regroupement de crédits à la consommation 
- redynamiser les crédits renouvelables souscrits non utilisés ou débloqués partiellement 
- systématiser la proposition de LOA LLD en insistant sur son large choix de modèles, des prix attractifs, 

la possibilité de rouler dans un véhicule neuf sans les contraintes et la facilité d’accession 
 
Sur le marché de la prévoyance, la santé et protection vol, le CMNE a pour objectif de développer la vente 
auprès de prospects, leur offrant la possibilité de devenir client du CMNE autrement qu’en ouvrant un compte 
de dépôt.  
Par ailleurs, le CMNE souhaite maintenir une offre santé attractive et innovante, et ce dans un contexte 2020 qui 
fera face à de nouvelles règlementations (100% santé, résiliation mutuelle à tout moment), à des effets 
sociologiques structurels (France qui vieillit) et à des français qui souhaitent maintenir un niveau de couverture 
élevé (depuis l’ANI, le niveau d’équipement des clients salariés en sur complémentaire augmente). Pour cela, le 
CMNE vise principalement 3 objectifs sur ses axes prévoyance, santé et protection vol : 

- équiper ses clients en contrat Santé 
- développer l’équipement de ses clients mono-détenteurs 
- maintenir sa position de leader en équipement Protection Vol grâce à l’offre EPS, leader en France de la 

télésurveillance qui propose un matériel de haute technologie 
 

Concernant l’épargne financière et immobilière, le CMNE se fixe également 3 objectifs pour le second semestre 
2019 : 

- maintenir sa dynamique en unité de compte 
- continuer à collecter et diversifier les encours en PEA, Compte titres Ordinaires et Parts C 
- poursuivre la stratégie en matière d’investissement immobilier, en intégrant l’immobilier ancien au 

large éventail d’offres proposées. La commercialisation d’immobilier ancien sera testée sur quelques 
villes 
 

 
En corollaire à ses orientations, le CMNE s’investit dans les chantiers suivants : 

 
- la SÉCURITÉ  

La directive européenne sur les Services de Paiement 2 entre en vigueur le 14 septembre prochain, elle vise à 
permettre aux clients CMNE de sécuriser leurs accès aux comptes et aux opérations de paiement en ligne, de 
lutter pour le CMNE contre le développement de la fraude et de favoriser l’innovation et le développement de 
nouveaux services. 
À partir du 14 septembre, les clients CMNE devront systématiquement utiliser l’authentification forte pour se 
connecter à leurs comptes (App et web) effectuer une opération de paiement (ajout d’un bénéficiaire, 
virements…). Cette authentification forte sera rendue possible grâce à l’authentification de 2 facteurs, le 
smartphone du client et le code de sécurité permettant de renforcer la sécurité. 
 

- le « SELFCARE » 
L’un des principaux objectifs du CMNE est d’inviter ses clients à « faire » par eux même (ce qu’on appelle le SELF 
CARE). Grâce aux nouvelles souscriptions sur App et Web qui facilitent la vie du client (crédit, assurance, 
prévoyance, etc …), toutes les offres CMNE sont aujourd’hui à portée de clic. Elles permettent aux clients d’être 
PROACTIFS dans leurs choix et dans leurs décisions. 
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« Le gain de temps d’assistance relationnel » (conseillers en agence, CRC) est mis a profit pour optimiser « les 
moments charnières de vie » de nos clients (l’achat d’un bien immobilier, une situation de divorce, la gestion de 
son patrimoine, etc …) pour lesquelles nos clients ont besoin de conseils, d’écoute et de temps. 
 

- le « TEMPS OPTIMISÉ » 
Nos conseillers partagent de plus en plus leur activité entre la relation physique avec leurs clients et l’activité à 
distance afin d’apporter le meilleur de la relation client.  
Afin d’apporter un service client adapté à leurs besoins, le CMNE innove encore en testant un service de 
réception complémentaire aux Caisses (heures de réception élargies) au sein du centre de relation clients de 
Reims. 
 

- la DATA  
Le CMNE et Beobank ont initié un grand chantier de simplification et d’automatisation de la data depuis l’année 
dernière. Cette évolution majeure vise à concevoir des reportings décisionnels automatisés, à faciliter les choix 
stratégiques grâce à une mise à jour optimisée des données et à sécuriser l’usage de la data dans un souci 
permanent de protection de nos clients. 
 

- L’INTELLIGENCE ARTIFICIELLE 
Le CMNE maintient son avance technologique grâce au développement et à l’utilisation de l’intelligence 
artificielle. L’objectif principal est de s’appuyer sur la technologie pour traiter  les taches à valeur ajoutée faible 
ou moyenne pour concentrer nos actions sur notre priorité, le client sociétaire. Aujourd'hui, le conseiller est plus 
productif sur le traitement des e-mails et gagne en pertinence, en qualité de réponse et en réactivité grâce à 
l'assistant virtuel. Prochainement, l’interface relationnelle client/conseiller permettra de servir plus rapidement 
et plus efficacement nos clients. Outre l’apport en termes de fluidité et de pertinence du parcours client, il 
permettra au conseiller d’exercer son activité de manière plus personnalisée et plus proactive. Cette interface 
sera prioritairement déployée sur l’application mobile. A l’image, du Crédit Mutuel, le CMNE mise beaucoup sur 
le big data ainsi que sur la reconnaissance vocale et optique des caractères.  
Cette dernière technologie permettra, à partir de la collecte des documents client (identité, avis d’imposition…), 
de vérifier leur authenticité tout en contribuant à compléter et fiabiliser nos bases de données  Le déploiement 
de l’outil Contrôle Automatisé des Documents d’Identité (CADI) en avril dernier fût une première étape dans le 
développement de cette technologie.  
 
 
 

- PCS 2018 «  Priorité Client Sociétaire »  
Grace à PCS 2018, l’appli du CMNE est en constante évolution pour faciliter la vie de ses clients : « toute ma 
banque sur mon smartphone ». Elle offre de nouvelles possibilités de simuler et de souscrire à distance « en 
temps réel et en s’adaptant à ma situation personnelle ». Elle permet donc à nos clients d’être toujours plus 
autonomes, notamment pour les utilisateurs de la banque à distance. Cette appli favorise également les 
opportunités de rebonds commerciaux (avec la collecte des projets clients par exemple). 
 

2.2.1.2) Le réseau belge / Beobank 
 
Au second semestre, les activités des départements de la banque vont se concentrer sur le développement de la 
croissance de Beobank et l’élargissement des services à nos clients grâce notamment aux différents projets 
identifiés pour 2019.  
Trois priorités ont ainsi été définies pour les prochains mois dans le cadre du projet de transformation digitale : 
une nouvelle application mobile avec un premier lot de fonctionnalités disponibles dans le système 
communautaire, la signature électronique et l’entrée en relation de clients prospects via une identité 
électronique dans le processus d’ouverture de relation à distance.  
 
Beobank prévoit également de continuer à développer la gamme d’assurances non-vie avec le lancement de 
l’assurance 2 roues, en collaboration avec le Groupe des Assurances du Crédit Mutuel (GACM). Les services 
clients seront enrichis avec deux nouvelles fonctionnalités : le paiement instantané, qui permet d’effectuer des 

https://www.acm.fr/
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paiements endéans les 5 secondes entre banques affiliées, et l’usage de l’application Itsme® pour se connecter 
à l’application Beobank Online. 
 
Au niveau des infrastructures, le second trimestre sera marqué par le déménagement des équipes situées au 
Boulevard de Waterloo vers le siège de La Plaine. Un déménagement qui permettra de regrouper l’ensemble des 
collaborateurs sur un seul site et qui aura pour avantages de favoriser la collaboration et la communication entre 
les différentes équipes, ainsi que de rationaliser les coûts ; des aspects importants compte tenu des différents 
projets en cours ou à démarrer.  
 
 

2.2.2) L’Asset Management / Groupe La Française  
 

Au second semestre 2019, le Groupe La Française a pour objectif de poursuivre le développement de ses 
expertises phares sur les piliers valeurs mobilières et immobilières. Le groupe compte également affirmer son 
engagement de longue date dans l’investissement responsable en déployant une stratégie globale 
d’investissement à impact environnementaux et sociétaux positifs. Par ailleurs, le Groupe La Française lance son 
activité innovante d’espace de co-working, Newtown Square by La Française, capitalisant sur l’expertise 
immobilière du groupe avec le premier espace inauguré à Paris Montparnasse en juillet 2019. La Française 
continue également le développement de sa plateforme de distribution digitale, Moniwan. 

 
 
2.3) Risques 
 
La menace Brexit 
La possibilité qu'un accord de retrait soit trouvé avant la prochaine date butoir (fixée au 31 octobre) demeure un 
sérieux risque et à court terme une source d'incertitude, indiquent les experts de l'OCDE. Les projections 
actuelles du PIB britannique s'appuient sur le scénario d'un retrait avec accord, avec une période de transition 
pouvant aller jusqu'à fin 2020. 
Les expositions du groupe CMNE portent sur des entités internationales capables de s’adapter. 
 
 
 
La fin du trou d’air de la croissance euro 
Le point de ce ralentissement est-il sur 2019 ? Si les prévisions de croissance restent faibles, elles n’en demeurent 
pas moins solides. Le creux de la production industrielle allemande a alarmé sur la zone Europe, entamant la 
confiance. Pourtant, la réalité macro pourrait reprendre le dessus.  
Le portefeuille du Groupe CMNE est fortement adossé à son marché domestique, qui continue à fait preuve de 
résilience. 
 
Apaisement des tensions commerciales entre la chine et les USA 
Cette accalmie pourrait relancer la confiance sur le commerce mondial et donc les perspectives plus positives. 
Cela même si d’autres fronts de négociation ne sont pas ouverts, notamment avec l’Europe. 
 
Une fin de cycle aux USA ? 
La baisse des taux annoncés malgré de très bons chiffres de l’économie américaine démontre la facilité et la 
flexibilité de la Fed à maintenir un rythme de croissance et un plein emploi. Si ces perspectives ne sont pas bonnes 
pour les taux, elle encourage la dette et la consommation, moteur de l’économie mondiale. La confiance du 
consommateur US et sa consommation maintient ce cercle vertueux au sein de l’économie.  
 
La « japonisation » de l’Europe 
Les chiffres sont éloquents : la dette publique atteint 240% du PIB au Japon, contre 85% en zone euro, et la dette 
des entreprises est à 160% du PIB au Japon, contre 105% en zone euro. Une croissance avec du potentiel de 
rebond, un marché du travail dynamique et une structure démographique, grâce à l’immigration solide. La 
déflation est écartée même si la croissance molle et un vieillissement de la population seront des enjeux majeurs. 
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