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Le présent document de référence a été déposé auprés
de I’Autorité des marchés financiers le 28 mars 2019,
conformément a |'article 212-13 de son réglement général.
Il pourra étre utilisé & I"appui d’une opération financiére
s'il est complété par une note d’opération visée par |’AMF.
Ce document a été établi par |'émetteur et engage la
responsabilité de ses signataires.

Le présent document de référence est également constitutif :

e du rapport financier annuel devant étre établi et publié
par toute société cotée dans les quatre mois de la cléture
de chaque exercice, conformément & |'article L. 451-1-2
du code monétaire et financier et & |'article 222-3 du
réglement général de I’AMF et ;
du rapport de gestion annuel du conseil d’administration
de CNP Assurances devant étre présenté a I'assemblée
générale des actionnaires approuvant les comptes
de chaque exercice clos, conformément aux articles
L. 225-100 et suivants du code de commerce.

CNP Assurances

assurances

Une table de concordance permet d’identifier
les éléments d’information afférents & ces deux
rapports.

Conformément & I'article 28 du réglement (CE)
n° 809/2004 de la Commission du 29 avril 2004,

les éléments suivants sont inclus par référence :

les comptes consolidés de CNP Assurances
pour |'exercice clos le 31 décembre 2017 et
le rapport des commissaires aux comptes sur
les comptes consolidés au 31 décembre 2017,
présentés respectivement de la page 112 &
224 et 225 & 229 du document de référence
n° D. 18-0209 déposé auprés de | Autorité des
marchés financiers le 29 mars 2018 ;

les comptes sociaux de CNP Assurances pour
I'exercice clos le 31 décembre 2017 et le
rapport des commissaires aux comptes sur
les comptes sociaux au 31 décembre 2017,
présentés respectivement de la page
231 & 282 et 284 & 289 du document
de référence n° D. 18-0209 déposé
auprés de |'Autorité des marchés financiers
le 29 mars 2018 ;

les comptes consolidés de CNP Assurances
pour I'exercice clos le 31 décembre 2016 et le
rapport des commissaires aux comptes sur les
comptes consolidés au 31 décembre 2016,
présentés respectivement de la page 66 a
171 et 172 & 173 du document de référence
n° D. 17-0337 déposé aupres de |'Autorité
des marchés financiers le 6 avril 2017 ;

les comptes sociaux de CNP Assurances
pour |'exercice clos le 31 décembre 2016 et
le rapport des commissaires aux comptes sur
les comptes sociaux au 31 décembre 2016,
présentés respectivement de la page 174
a 226 et 228 & 229 du document de
référence n° D. 17-0337 déposé auprés
de |'Autorité des marchés financiers

le 6 avril 2017.

Siege social : 4, place Raoul Dautry - 75716 Paris Cedex 15
Société anonyme au capital de 686 618 477 euros entiérement libéré © 341 737 062 RCS Paris
Entreprise régie par le code des assurances
Téel - 01 42 18 88 88 o www.cnp.fr ® Groupe Caisse des Dépdts
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NOTRE MISSION EST DE
PROTEGER, DANS LA DUREE,
LES PERSONNES ET TOUT
CE QUI COMPTE POUR ELLES.

AVEC NOS PARTENAIRES,
NOUS REINVENTONS

LES SOLUTIONS DE PROTECTION
ADAPTEES A CHACUN
POUR ACCOMPAGNER
TOUS LES PARCOURS.
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PROFIL

36/ M

DE RESULTAT NET PART DU GROUPE EN 2018

Q 'IER
&

ASSUREUR VIE
EN FRANCE (!

ASSUREUR
EMPRUNTEUR
FRANCAIS 2

4+ 4F

ASSUREUR ASSUREUR
DE PERSONNES BRESILIEN 4
EUROPEEN

(HORS SANTE) @

UNE PRESENCE EN EUROPE ET EN AMERIQUE LATINE,
AVEC UNE FORTE ACTIVITE AU BRESIL

UNE OFFRE
COMPLETE DE
SOLUTIONS

DE PROTECTION
DE LA PERSONNE

324 MdE

DE CHIFFRE D’AFFAIRES EN 2018

D'ASSURES

DANS LE MONDE

ASSUREUR
DEPUIS PLUS DE

160 as

1183

PREVOYANCE /
PROTECTION

RESULTAT BRUT D'EXPLOITATION
PAR SEGMENT/EN me)

1 143

EPARGNE /
RETRAITE

ET
s 14 millions
GROME D'ASSURES

EN EPARGNE / RETRAITE

(1) Données 2017, FFA, juillet 2018

[2) Argus de I'assurance « les bancassureurs », juin 2018

313 Md€

D'ENCOURS MOYENS NETS EN 2018

5243

COLLABORATEURS
DANS LE MONDE

[3) Argus de I'assurance — Europe top 20 résultats 2016, tableau provisions techniques et primes, décembre 2017
(4) Source SUSEP (Autorité de contréle brésilienne de Caixa Seguradoral, octobre 2018
(5) Estimations fondées pour partie sur le nombre de contrats sous gestion

(6] Prévoyance, santé, assurance emprunteur ef IARD
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PRESENTATION DU GROUPE

Chiffres clés

1.1 Chiffres clés

Performances opérationnelles et financiéres 2018

(Source : résultats annuels 2018 de CNP Assurances)

(en millions d’euros) 2018 2017 Variation

Chiffre d'affaires 32 367 32127 +07%

ACTIVITE 4 o

COMMERCIALE Valeur des affaires nouvelles 659 782 157 %

Ratio APE [Annual premium equivalent] 21,3 % 23,6 % -2,3 pt

Revenus fotaux 3 846 3827 +05%

Frais de gestion 922 Q38 -1,6%

COMPTE Résultat brut d'exploitation (RBE) 2 924 2 889 +1,2%

DE RESULTAT Résuliat net part du Groupe (RNPG] 1367 1285 +6,4%

Return on equity (ROE) 8,4 % 8,0 % + 0,5 pt

Ratio combiné M 80,9 % 82,5% - 1,5 pt

Operating free cash-flow net 2,13 €/action 1,62 €/action 0,51 € action

CASH-FLOW Dividende 0,89 €/action @ 0,84 €/action +6,0%
ET DIVIDENDE Ratio de pay-out 46 % 47 %
Ratio de couverture des dividendes 2,4 x 1.9 x

) Taux de couverture du SCR groupe 187 % 190 % -3 pt

SOLVABILITE
Taux de couverture du MCR groupe 317 % 324 % -/ pt

(1) Segment prévoyance/protection (assurance emprunteur, prévoyance, santé et IARD)
[2) Proposé & |'assemblée générale des actionnaires du 18 avril 2019

Notations financiéres

Standard & Poor’s -
Financial Strength Rating

A

perspective stable

[Source : rapport Standard & Poor's - décembre 20138

Moody’s -
Financial Strength Rating

Al

perspective stable

[Source : rapport Moody'’s - février 2019)

Notations extra-financiéres 2018

MSCI OEKOM Research
Prime C+

Insurance industry leaders

AAA
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CHIFFRE D'AFFAIRES
PAR SEGMENT

(en milliards d’euros)

31,5 32,1 32,4

66 7,4 6.6

24,9 24,7 257

2016 2017 2018

| épurgne/retruite M Prévoyance/protection

CHIFFRE D'AFFAIRES
PAR ZONE GEOGRAPHIQUE

(en milliards d’euros)

31,5 32,1 324

37 53
3,6

55
24,3 21,6

2016 2017 2018

M France M Amérique latine MEurope hors France

RESULTAT NET
PART DU GROUPE

(en euro par action)

1,92

1,80
1,64 I

2016 2017 2018

PRESENTATION DU GROUPE
Chiffres clés

RESULTAT BRUT D’EXPLOITATION
PAR SEGMENT

(en millions d’euros)

2889 2924

2 638
665 598
602
947 1153 1183
1089 1081 1143

2016 2017 2018

M Epargne/retraite M Prévoyance/protection
M Compte propre

RESULTAT BRUT D'EXPLOITATION
PAR ZONE GEOGRAPHIQUE

(en millions d’euros)

2 889 2924

2638 [EEZ -
128
913
875 981
1635 1777 1903

2016 2017 2018

M France M Amérique latine MIEurope hors France

DIVIDENDE

(en euro par action)

0,89

| i I

2016 2017 2018

* Proposé & |'assemblée générale des actionnaires du 18 avril 2019
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PRESENTATION DU GROUPE

Un modeéle d'affaires multipartenarial et multicanal

1.2 Un modéle d’affaires
multipartenarial et multicanal

Assureur, coassureur et réassureur, CNP Assurances met son expertise unique de la protection et de I'épargne au service de ses
clients et de ses partenaires dans le cadre d’un modéle d’affaires multipartenarial et multicanal. Ses solutions sont distribuées en
France, en Amérique du Sud et en Europe par de nombreux partenaires bancaires et de I'économie sociale, en points de vente et

en ligne.

Lle Groupe compte 37 millions d'assurés ! en prévoyance/protection ? et 14 millions d'assurés en épargne/refraite dans le monde.

1.2.1 Au service de tous

Les modes de vie ef les usages changent. Les parcours de vie se
fragmentent, les nouveaux enjeux de société sont autant de défis
pour chacun d’enfre nous (nouvelles formes de fravail, acces au
logement, bien vieillir, évolutions de la protection sociale, etc.).

Protéger les personnes et les accompagner tout au long de ces
nouveaux parcours de vie est la mission de CNP Assurances.

Nous innovons, avec nos multiples partenaires, pour que chacun
puisse trouver une solution de profection adaptée & sa vie et nous
nous engageons au quotidien au service de fous.

Un métier, la protection des personnes

CNP Assurances joue un réle majeur dans la protection sociale
des particuliers et des professionnels. Sa longue expérience
lui donne une position privilégiée pour observer les évolutions
économiques ef sociales. L'évolution démographique,
I'allongement de la durée de vie en Europe, I'acces des classes
moyennes & |'assurance au Brésil sont autant de facteurs de

croissance structurelle des besoins de protection des personnes
en Europe ef en Amérique du Sud.

Le groupe CNP Assurances évalue les risques, les mutualise et
propose des garanties adaptées pour permetire & chacun de
protéger son avenir et celui de ses proches face aux aléas de la
vie et d'entreprendre en confiance.

Des solutions adaptées aux besoins

CNP Assurances co-construit son offre avec chaque partenaire
pour prendre en compte les caractéristiques de sa clientéle en
termes d'age, d'approche des risques ef de revenus.

Les besoins sont frés variés : préparer sa refraite ou garantir son
niveau de vie en cas d'accident, transmefire son patrimoine ou
faire face & une perte d'autonomie, ou encore accéder & une
meilleure prise en charge de ses frais de santé. Quelle que soit
la problématique, CNP Assurances est en mesure d'apporter des
solutions complétes et innovantes & ses millions d’assurés dans
le monde gréce & son expertise pointue des différents risques.

Segment Offres par segment

Eporgne Assurance vie en euros et multisupports [euros, unités de compte, croissance)
Retraite Refraite supplémentaire

Assurance en cas de déces, d'incapacité de fravail, d'invalidité, de dépendance, de perte d'emploi,
Prévoyance protection budget, services d'accompagnement ef d'assistance

Assurance emprunteur  Assurance emprunteur pour le crédit immobilier, consommation et professionnel, caution immobiliere

Santé

Dommage aux biens

Assurance santé complémentaire, assurance dentaire

Assurance automobile, assurance multirisques habitation

Chiffres d'affaires par segment cf. partie 2.2.2 Activité de CNP Assurances

[1) Estimations fondées pour partie sur le nombre de contrats sous gestion
(2] Prévoyance, santé, assurance emprunteur, IARD
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PRESENTATION DU GROUPE

Un modeéle d'affaires multipartenarial et multicanal

1.2.2 Au plus prés de nos partenaires

CNP Assurances a développé un modéle d’affaires original en
bancassurance basé sur des partenariats de long terme. Une
alliance d’expertise en assurance et de proximité avec le client
final qui a prouvé son efficacité et son agilité.

En France, deux partenaires bancaires distributeurs

et actionnaires

CNP Assurances distribue ses produits d'assurance en France via
deux partenaires historiques : La Banque Postale et le groupe BPCE
[Banques Populaires et Caisses d'Epargnel. Des accords de
long terme fixent le périmetre de distribution de chaque acteur
en cohérence avec sa siratégie de développement. Actionnaires
de CNP Assurances, ces partenaires bancaires majeurs sont
directement associés aux performances du Groupe et & son avenir.

Un modéle exporté en joint-venture en Europe

et en Amérique latine

le Groupe se développe par ailleurs en s'associant en
jointventure sur le long terme & des partenaires, le plus souvent
bancaires, bien implantés sur leur marché ef dotés d'un réseau de
distribution étendu. C'est notamment le cas du partenariat avec
Caixa Econémica Federal au Brésil, avec UniCredit en ltalie et
avec Santander Consumer Finance dans 12 pays européens.
Leur participation & la gouvernance et aux résultats de la société
commune via une présence au capifal favorise la mobilisation
des réseaux, clé du développement de I'activité.

Un modele ouvert et évolutif

CNP Assurances imagine de nouveaux partenariats pour
accélérer son développement. le Groupe propose des
produits d'assurance en marque blanche & des partenaires

ciblés et en s'appuyant sur une distribution multicanale et une
capacité de vente en direct. C'est le cas sur le marché de la
gestion privée, ou le Groupe propose des offres innovantes
& de multiples partenaires-distributeurs (banques privées ef &
réseaux, family offices, sociétés de gestion privée, courtiers et
conseillers en gestion de patrimoine indépendants| en France et
au Luxembourg. Audeld, le Groupe crée des écosystémes avec
des prestataires de services et des start-up pour construire de
foutes piéces des offres adaptées aux besoins ef aux usages
d'auvjourd’hui.

Un modeéle sur mesure pour les acteurs de la protection sociale

CNP Assurances est le partenaire privilégié des acteurs de la
protection sociale : entreprises, collectivités locales, institutions de
prévoyance, mutuelles, associations, courtiers. Elle leur propose
des garanties variées en assurance de personnes ef des solutions
innovantes en matiére de relation client, marketing des offres,
pilofage des risques, services, assistance et accompagnement.

La distribution en propre

Réseau salarié de CNP Assurances, Amétis opére avec un
modeéle de distribution ouvert s'adressant & la fois & la clientéle
de CNP Assurances et en marque blanche & celle de ses
partenaires spécialistes de la profection sociale tels que Klésia et
Malakoff Médéric Humanis.

Réseau expert en protection de la personne, Amétis accompagne
les particuliers et les professionnels (TNS, TPE, PME) en zone
urbaine et rurale pour sécuriser les risques auxquels ils ont ou
auront & faire face, en leur proposant des solutions ef services
fout au long de leur vie.

DOCUMENT DE REFERENCE 2018 - CNP ASSURANCES
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PRESENTATION DU GROUPE

Un modeéle d'affaires multipartenarial et multicanal

Panorama de nos partenaires distributeurs, clients directs et principales filiales
par segment et par zone géographique

Assurance

EN FRANCE Epargne  Refraite  Prévoyance emprunteur  Santé

Partenaires distributeurs et actionnaires

Lla Banque Postale ° ° °

Groupe BPCE ° ° ° ° °

Partenaires distributeurs

Banques privées et & réseaux, family offices, sociétés de gestion privée,
plateformes de conseillers en gestion de patrimoine indépendants °

Courtiers dont des acteurs 100 % digitaux (EasyBourse ", Alan (7)) ° ° °
Eiablissements financiers dont des acteurs 100 % digitaux [Boursorama, ING)

Mutuelles ° ° °

Institutions de prévoyance
CNP Assurances en distribution directe
Aux particuliers ef aux professionnels (TNS, TPE/PME)©®) ° °

Aux collectivités locales 4

Aux entreprises °

Aux associations et réseaux affinitaires ° °

Distribution via nos filiales
Arial CNP Assurances ) °

MFPrévoyance ° ° °

Assuristance via Filassistance ¢! Services d'assistance aux personnes
Lyfe "), plateforme 100 % digitale Services de santé, bien-étre et bien vieillir

Youse Home, plateforme 100 % digitale Service de garantie locative

(1) EasyBourse, courtier en ligne de La Banque Postale

[2)  Alan, assureur 100 % digital, disfribue des solutions de CNP Assurances en prévoyance

(3)  Via Amétis, le réseau salarié de CNP Assurances

[4]  Offre de protection sociale des agents ef couverture des risques sfatutaires employeurs

[5] Notre filiale commune avec AG2R La Mondiale, dédiée ¢ la refraite supplémentaire

[6) Notre holding et filiale commune avec Swiss Life

[7)  Notre filiale de courtage en direction des mutuelles, institutions de prévoyance ef entreprises

. . Assurance Dommage
EN AMERIQUE LATINE Epargne  Refraite  Prévoyance emprunteur  Santé aux biens
Caixa Econémica Federal 1), Brésil ° ° ° ° ° °

Youse @, plateforme 100 % en ligne,
Brésil, en distribution directe

Courtiers, Brésil ° old °

Credicoop ", Argentine ° ° °

Courtiers, mutuelles, coopératives, associations, Argentine

(1) Via nofre filiale Groupe Caixa Seguradora

[2) Filiale du Groupe Caixa Seguradora

[3]  Assurance dentaire uniquement

[4)  Via notre filiale CNP Assurances Compafiia de Seguros
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EN EUROPE

Epargne

PRESENTATION DU GROUPE

Un modeéle d'affaires multipartenarial et multicanal

UniCredit!", ltalie °

Banques privées et CGPI?, lialie principalement,
Espagne, Portugal, Lluxembourg

Courtiers et établissements financiers ),

ltalie, Espagne, Portugal

Santander Consumer Finance 4, Allemagne, Pologne,
ltalie, Espagne, Autriche, Portugal, Norvege, Suéde,
Danemark, Finlande, Belgique ef Pays-Bas

Agents d'assurance ), Chypre, Grece °

Assurance Dommage
Retraite  Prévoyance emprunteur  Santé aux biens
° ° °
°
° ° ° °
° °
° ° °

(1) Via notre filiale CNP UniCredit Vita

[2)  Via nos filiales CNP Partners et CNP Luxembourg
(3)  Via notre filiale CNP Partners

[4)  Via notre filiale CNP Santander Insurance

[5)  Via notre filiale CNP Cyprus Insurance Holdings

1.2.3 Positionnement du Groupe sur ses marchés

En France

L'assurance de personnes représente 74 % du marché global de
I'assurance en France en 201811 Aprés le pic de 2006, la part
de 'assurance de personnes diminue légérement au profit de
I'assurance de dommages. Au sein de |'assurance de personnes,
la part du marché maladie et accidents corporels croit depuis
2006 et afteint 14 % en 2018 1),

N° 1 de I'assurance vie ?

Lle marché francais de I'assurance vie et capitalisation reste
concentré et dominé par les bancassureurs qui devancent les
assureurs fraditionnels et les mutualistes au classement. En 2017,
les cing premiers acteurs, dont CNP Assurances, défenaient plus
de 54 % du marché. CNP Assurances est le premier acteur en
assurance vie par la faille de ses encours ? notamment grace &
ses parfenaires la Banque Posfale et BPCE.

Leader de |'assurance emprunteur

Malgré un nombre important d'acfeurs, une quarantaine relevant
du code des assurances, les quatre premiers acteurs représentent
plus de 70 % du marché de |'assurance emprunteur en France,
CNP Assurances étant le N° 1.

(1) Tableau de bord de I'assurance 2018, FFA, février 2019
[2) Données clés 2017, FFA, juillet 2018

En 2017, le marché de I'assurance emprunteur progressait de
prés de 4 % avec un montant de primes de 9,1 Md€, dont
74 % au titre de préts immobiliers, 20 % pour les préts & la
consommation et & % pour les préts professionnels. Les cotisations
d'assurance représentaient 0,7 % de 'encours des crédits des
ménages, rafio en légére baisse depuis 2013. Les encours de
préts accordés aux ménages par les établissements de crédit
s'établissaient & 1 292 Md€ & fin 2017. la garantie décés
représentait 71 % des cotisations de |'assurance emprunteur,
I'incapacité/invalidité 27 % et la perte d'emploi 2 %. Sur
I'année 2017, 88 % des cotisations d'assurance emprunteur
ont été collectées au fitre de contrats Groupe souscrits par un
établissement de crédit (part stable vs 2016) et 12 % au fitre de
contratfs souscrits en délégation d'assurance.

CNP Assurances est parfenaire de prés de 230 établissements
financiers de tous horizons, de courtiers, d'acteurs de I'économie
sociale et de mutuelles. le Groupe propose un large choix
de garanties : décés, incapacité de travail, invalidité, perte
d’emploi, profection budget, services d'accompagnement ou
d'assistance, qui offrent une réelle profection des emprunteurs
en cas de coup dur. Pionniére sur ce marché, CNP Assurances
I'est aussi sur le plan technologique avec la souscription 100 %
en ligne.

(3) Détail des encours, Les contrats d'assurance emprunteur en 2017, FFA, juin 2018 ; Montant du chiffre d'affaires, Données clés 2017, FFA, juillet 2018 ; Positionnement

par acteur, Argus de |'assurance « Les bancassureurs », juin 2018
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Pionnier de I'assurance dépendance "

A fin 2017, les sociétés d'assurance régies par le code des
assurances (qui représentent 38 % du marché derriére les
mutuelles) offraient des contrats de dépendance couvrant
2,7 millions de personnes (-20 % vs 2016, baisse portée par les
confrats & adhésion individuelle suite & la résiliation d'un contrat
totalisant 800 000 personnes). 59 % d'entre elles sont couvertes
par un contrat dont la garantie dépendance est I'unique garantie
et 34 % par un contrat proposant la dépendance comme un
risque secondaire & la garantie principale.

CNP Assurances a été |'un des premiers assureurs & se
préoccuper des enjeux de dépendance en France. Il est I'un
des leaders du secteur en assurance collective et détient 9 %
du marché de la dépendance en assurance individuelle. le
Groupe propose une gamme de produits & adhésion obligatoire
ou facultative qui permettent d'anficiper les besoins financiers ef
d’accompagnement en cas de perte d’autonomie.

Acteur majeur de la retraite supplémentaire ?

Lle groupe CNP Assurances est présent sur le marché de la
refraite supplémentaire et de la gestion des passifs sociaux &
travers Arial CNP Assurances, filiale commune avec le groupe
AG2R La Mondiale. Arial CNP Assurances est le seul assureur
exclusivement dédié a la refraite supplémentaire en France et le
2¢ acteur du marché avec prés de 260 000 enfreprises clientes,
1,6 million d'assurés et prés de 15,8 milliards d'euros d'actifs
sous gestion. Elle congoit, commercialise et gére tout type de
dispositif de refraite, & destination des entreprises.

Une stratégie de différenciation par les services

CNP Assurances accorde une atfenfion parficuliére aux services
intégrés & ses offres, tant pour ses partenaires que pour les
assurés, ef élargit son expertise en matiére d'accompagnement
des personnes gréce & des filiales dédiées.

Au sein du groupe Assuristance, Filassistance International
développe une offre de services & la personne, des plus
classiques aux plus innovants, en combinant les nouvelles
technologies et la relation humaine. Plus de 8 millions de
personnes bénéficient de ses prestations dans tous les domaines
de I'assistance, gréce & son réseau de 10 000 prestataires
sélectionnés pour leur efficacité, leurs compétences et leur sens
de l'accueil. l'enseigne Age d'Or, acquise en 2001, apporte en
renfort son réseau. En 2018, ce sont prés de 120 agences sur
fout le territoire qui offraient des prestations d'accompagnement
aux personnes dgées, dépendantes ou en situation de handicap.

Pour renforcer la dynamique de services qui valorise ses solutions
d'assurance, CNP Assurances a lancé « Lyfe », une plateforme
digitale de santé, bien-étre et bien vieillir. Elle propose aux
adhérents des mutuelles et institutions de prévoyance et aux

(1) Les contrats de prévoyance en 2017, FFA, juin 2018
(2) Classement 2018 de I'épargne refraite, Argus de |'assurance, octobre 2018

salariés d'entreprises, des services de prévention, de coaching,
d'accés & des réseaux de santé et d'aide aux aidants, et fait
de CNP Assurances |'accompagnateur de chacun au quotidien.

La création de la filiale 100 % digitale Youse Home en 2018
illustre la volonté de CNP Assurances d'accompagner la
révolution des usages, notamment les évolutions du monde du
fravail, et de conquérir de nouveaux clients full digital. Ce service
innovant de garantie locataire vise & redonner confiance aux
candidats locataires atypiques (autoentrepreneurs, startuppers,
indépendants, infermittents, etc.).

Sur un marché sud-américain
en croissance

CNP Assurances est entré en Argentine en 1995. L'acquisition
de la filiale brésilienne Caixa Seguradora en 2001 a boosté
son développement en Amérique du Sud.

Un ancrage fort au Brésil

A fin octobre 2018, le marché de I'assurance brésilien
s'éléeve & 195 MdR$ (hors santé) en léger repli de 0,4 % vs
fin octobre 2017. Lle segment épargne retraite représente 54 %
des cofisations. l'assurance crédit & la consommation progresse
forfement (+ 19 %) alors que le marché de la retraite est en retrait
de 9 %. Sur un marché trés concentré, la part du Groupe gagne
2 points de base pour s'établir & environ 10 %, tirée par la
refraite et la prévoyance/protection.

La filiale brésilienne Caixa Seguradora est codétenue avec
Caixa Econémica Federal, un partenaire distributeur de choix.
2¢ banque publique du pays ), Caixa Econémica Federal joue
un réle social et économique majeur auprés de la population
brésilienne ef est implantée sur tout le ferritoire.

Des produits accessibles a la nouvelle classe moyenne

Caixa Seguradora propose des produits pour les entreprises
et les particuliers, en priorité pour la nouvelle classe moyenne
brésilienne. Particulierement active en épargne retraite, la filiale
est le leader incontesté de |'assurance emprunteur avec 60,2 %
du marché. ¢° acteur de la prévoyance avec 6,6 % de part de
marché, elle développe activement ses solutions pour répondre
aux nouveaux besoins de la population brésilienne.

Une plateforme d’assurance 100 % digitale

Caixa Seguradora fait figure de pionniére dans la
commercialisation directe de produits d'assurance 100 % online
(assurance automobile, multirisque habitation et prévoyance)
avec le lancement mi-2016 de Youse, sa plateforme 100 %
digitale. A fin 2018, Youse a déja conquis plus de 125 000
clients.

(3) Les données du marché de |'assurance par branches sont issues des bases de la SUSEP, I'autorité de contréle brésilienne du marché de I'assurance, octobre 2018 :

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

[4) Source Banque Cenfrale Brésilienne, septembre 2018

DOCUMENT DE REFERENCE 2018 - CNP ASSURANCES



Au cceur d’un marché européen
riche et mature

Actif dans 14 pays, CNP Assurances est le 4¢ assureur vie
européen !,

Avec UniCredit en ltalie

Sur un marché vie @ en repli de 1 % & fin octobre 2017 vs
2016, la part de CNP UniCredit Vita a progressé de 1 point
pour s'établir & 3 %. Fin 2017, CNP Assurances et UniCredit
ont renouvelé leur partenariat, noué en 2005 & fravers leur filiale
commune CNP UniCredit Vita. Courant jusqu’en 2024, il couvre
le centre et le sud de I'lialie, lo Sardaigne et la Sicile avec une
gamme compléte de produits d'assurance de personnes et une
structure d’animation commerciale dédiée au développement
des contrats d'épargne en unités de compte, de prévoyance
individuelle et d'assurance emprunteur, en ligne avec la stratégie
de réorientation du mix produits de CNP Assurances.

PRESENTATION DU GROUPE

Un modeéle d'affaires multipartenarial et multicanal

Un développement en modéle ouvert

CNP Santander Insurance  étend la distribution de |'assurance
emprunteur de CNP Assurances. Plus de la moitié de |'activité
est réalisée en Allemagne, tandis que I'Espagne, la Pologne
ef les pays nordiques (Norvége, Suéde, Danemark, Finlande)
représentant |'essentiel du reste du chiffre d'affaires. Uextension
en 2018 ¢& la Belgique et au Pays-Bas élargit & 12 pays le
ferritoire de conquéte de CNP Santander Insurance .

Le Groupe entend accélérer son développement en Europe du
Sud (ltalie, Espagne et Portugal] avec un modéle multipartenarial
et multicanal gréce a sa filiale CNP Pariners. Elle s'appuie
sur une filiale de servicing, un call center [en 6 langues) et
4 succursales pour développer deux produits phares via frois
canaux de disfribufion clés : les banques privées et les CGPI pour
I'épargne patrimoniale, en particulier en ltalie, la bancassurance
et les courtiers pour la prévoyance/protfection.

1.2.4 Un modéle d’affaires créateur de valeur pour les parties prenantes

Notre métier d’assureur de personnes mobilise de multiples expertises internes et s’appuie sur des prestataires spécialisés. De
méme, I’horizon long et I'ampleur des engagements impliquent par-dessus tout une structure financiére solide et pérenne. Fort
de ces atouts et de la richesse de nos partenaires, le groupe CNP Assurances crée de la valeur pour toutes ses parties prenantes.

Une spécificité : le bénéfice assuré « différé »
En amont, I'assuré verse une prime. En aval, le risque

est couvert lorsqu'il survient.

Sachant que la durée de vie d'un contrat d'assurance de
personnes est de dix ans en moyenne, tout I'enjeu consiste &
sécuriser les fonds avancés par |'assuré pour pouvoir les mobiliser

& tout moment et dans le temps & la demande de |'assuré ou de
ses bénéficiaires.

(1) Europe fop 20 résultats 2016, Tableau Provisions fechniques et primes, Argus de I'assurance, décembre 2017

(2) Source IANA, autorité de contréle italienne
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Un modeéle d'affaires multipartenarial et multicanal

UN MODELE D’AFFAIRES CREATEUR DE VALEUR POUR LES PARTIES PRENANTES

RESSOURCES

LE GROUPE CNP ASSURANCES

CREATION DE VALEUR

Primes des assurés
f@:%
Ressources financieres

D

Actionnariat

©
Al

Emissions obligataires

Ressources humaines
et externes

AP

Collaborateurs

2

Prestataires / Fournisseurs

>

Partenaires distributeurs

Le contrat de confiance
entre l'assuré et I'assureur

Le groupe CNP Assurances
évalue sfafistiquement la prime
nécessaire pour couvrir la prestation.

'assuré fransfére son risque
& 'assureur en payant la prime
correspondante.

l

Le groupe CNP Assurances

Integre le risque de I'assuré aux risques
de sa communauté d'assurés pour
mutualiser la probabilité de sa
survenance ef rendre la prime
accessible

Sécurise |'argent des primes dans des

placements & long terme et optimise sa

gestion financiére pour éire en mesure
de le mobiliser en cas de nécessité

Garantit la bonne exécution
de choque confraf

v

L'assuré (ou son bénéficiaire)
recoif la prestation & la survenance
du risque ou du besoin.

Assurés

28,2 Md€

de prestations versées aux assurés
sous forme de capital ou rente en cas
de rachat, d’'accident, maladie, déces,
dépendance, chémage, retraite et
dommages aux biens

Collaborateurs
Prestataires / Fournisseurs
Partenaires distributeurs

4,7 Md€

de salaires, d’achats et de commissions

Réassureurs

1,1 Md€

de primes cédées

Actionnaires /
Créanciers obligataires

0,9 Md€

de dividendes et d'intéréts

Etats*

0,8 Md€

d'impéts

*CNP Assurances contribue par ailleurs au budget des états des pays dans lesquels il est implanté, par le biais d'autres taxes que I'impdt sur les sociétés
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Une complémentarité forte avec.
nos partenaires au service du client final

CNP Assurances ef ses partenaires unissent leurs atoufs au service
de l'assuré, client final. Ualliance de I'expertise en assurance
ef de la connaissance approfondie du client est d'autant plus
fructueuse qu'elle s'appuie sur des partenariats de distribution,
fissés sur le long terme, en France comme & |'international. Cette
complémentarité contribue & |'évolution des offres au plus prés
des besoins du client final.

la complémentarité se développe également autour de la
construction des nouveaux parcours clients. l'enjeu est d'offrir
au client final une expérience multicanal intégrée de bout
en bout. Ce développement permet de renforcer I'efficacité
commerciale de nos partenaires et la satisfaction client.

Pour offrir au client final un haut niveau de qualité de gestion et
de réactivité, CNP Assurances et ses partenaires onf, par leurs
engagements réciproques, le souci constant d'améliorer la qualité
de service rendue et de contribuer au déploiement rigoureux
de leurs obligations notfamment en matiére de protection des
données personnelles (RGPD), de lutte contre le blanchiment et le
financement du terrorisme, ef de protfection des assurés en fermes
de devoir de conseil (directive sur la distribution de I'assurance).

De nombreuses compétences mobilisées

Lle Groupe comptait en 2018 5 243 collaborateurs dans le monde.
Spécialisé depuis 160 ans en assurance de personnes, il a développé
une expertise poinfue en matiére de gesfion des risques de la vie. Elle
implique la maitrise de multiples savoirfaire et I'imbrication de nombreux
méfiers associés aux différentes éapes de la vie du contraf.

En phase de conception, les équipes marketing analysent les
besoins de couverture. L'élaboration du cadre contractuel qui
régira les relations avec |'assuré et ses bénéficiaires, pour une
durée de dix ans en moyenne voire beaucoup plus, est un enjeu
majeur qui implique la conformité, les actuaires, les médecins,
les juristes, les gestionnaires, les informaticiens et les financiers.

La commercialisation des produits implique une relation étroite
avec les réseaux de distribution partenaires pour former les
conseillers et les accompagner. Les conseillers du réseau Amétis,
salariés de CNP Assurances, assurent une commercialisation en
direct ou en marque blanche.

En cours de vie du contrat, le fraitement des millions de contrats
requiert un dispositif de gestion de la plus haute qualité. En
s'appuyant sur des technologies de pointe, CNP Assurances a
développé une expertise particuligre qui permet de conjuguer la
gestion de volumes trés importants et |'attention portée & chaque
situafion personnelle.

Derniére étape, la stratégie de placement des primes est
décisive et complexe. Elle doit allier performance et sécurité pour
garantir le respect des engagements financiers sans en connaitre
le ferme. Les sfrateges financiers de CNP Assurances privilégient
des horizons de placement longs, adossés aux horizons de ses
engagements de passif.

PRESENTATION DU GROUPE

Un modeéle d'affaires multipartenarial et multicanal

ECLAIRAGE SUR LES METIERS D'ACTUAIRE
ET DE MEDECIN CONSEIL AU SEIN DE
CNP ASSURANCES

Les actuaires sont présents dans les différents métiers et
fonctions de I'entreprise. Ils sont garants de la modélisation,
des mesures et de la valorisation des engagements pris
par la compagnie. lls contribuent ainsi & la gestion des
risques & tous les niveaux en apportant leur expertise pour
le développement pérenne et rentable de Ientreprise.

Ils contribuent également & I'innovation au service des
enjeux commerciaux, de |'efficacité opérationnelle et du
respect des dispositions réglementaires avec recours aux
algorithmes de I'intelligence artificielle. L'une des récentes
concrétisations proposée par les actuaires, une solution
permettant d’accélérer la recherche des bénéficiaires, a
été récompensée aux trophées de I'assurance 2018 dans
la catégorie innovation relation client.

Les actuaires entretiennent également une étroite
collaboration avec le monde académique et sont engagés
dans différents travaux de place, en étant membres actifs
de commissions et groupes de travail professionnels.

Les médecins de CNP Assurances ont tout d’abord
un réle de conseil auprés des nombreux acteurs de
I’entreprise sur tous les sujets d’ordre médical. Ils
garantissent I'établissement de I’ensemble des reégles de
confidentialité médicales au sein de CNP Assurances et tout
particuliérement celles relevant des données personnelles
de santé des assurés (validation de document médicaux,
formation des acteurs, etc.).

En plus de I"animation du réseau de correspondants
médicaux, les médecins conseils sont I'interface entre les
assurés et CNP Assurances ainsi qu’avec les médecins
traitants sur tout ce qui est d’ordre médical et de la
confidentialité.

Ils assurent un réle de veille médicale permanente. Ainsi,
en participant activement au groupe de travail « AERAS
et droit & I'oubli » depuis 2015 et aux rencontres
« Assurance et cancer » de |'Institut national du cancer
(INCa) depuis plus de cing ans, les médecins-conseils de
CNP Assurances sont largement impliqués dans la prise en
compte des nouvelles avancées médicales. Ils contribuent
ainsi & la mise & jour de la grille de référence normant les
conditions d’accés & I'assurance, au rythme des avancées
thérapeutiques, des connaissances épidémiologiques et des
évolutions réglementaires.

DOCUMENT DE REFERENCE 2018 - CNP ASSURANCES

15




16

PRESENTATION DU GROUPE

Un modeéle d'affaires multipartenarial et multicanal

Le support de prestataires spécialisés

Pour mener & bien toutes les étapes de la vie du contrat,
les collaborateurs de CNP Assurances s'appuient autant
que de besoin sur des ressources externes, des sociétés de

gestion reconnues pour la partie financiére et des spécialistes
d'ingénierie informatique pour déployer des systémes complexes
sur mesure et des outils digitaux au service des clients.

1.2.5 Comment CNP Assurances garantit ses engagements dans la durée

Les indicateurs de solvabilité et de solidité financiére disent la
capacité de CNP Assurances & maitriser les risques et protéger
les primes dans le temps. Au-dela, ses valeurs d’entreprise
publique garantissent I'éthique des process et la protection des
données des assurés.

La stabilité d’'un Groupe public

Depuis |'introduction en Bourse des actions de CNP Assurances,
en octobre 1998, la composition du conseil refléte la structure
de contréle de son capital social par quatre actionnaires
historiques : la Caisse des Dépéts, la Banque Posfale et BPCE
[dont les participations sont portées par une Société holding,
Sopassure) et |'Etat. Ces actionnaires sont liés par un pacte
d’actionnaires. Le 30 aodt 2018, I'Etat, la Caisse des Dépadts
[CDC), le groupe La Poste ef la Banque Postale ont annoncé
leur infention de metire en ceuvre un projet de création d'un
grand péle financier public au service des territoires autour de
la Caisse des Dépéts et de La Poste, dans le cadre duquel
la Caisse des Dépéts deviendrait I'actionnaire majoritaire du
groupe La Poste et la Banque Postale deviendrait I'actionnaire
majoritaire de CNP Assurances. La réalisation de |'opération
reste soumise & différentes conditions préalables et suspensives.

Par ailleurs, CNP Assurances fait régulierement appel aux
investisseurs obligafaires afin de renforcer ses fonds propres tout
en optimisant ses codts de financement.

Un ratio de solvabilité élevé

A fin décembre 2018, le montant des fonds propres Solvabilité 2
dont dispose CNP Assurances pour couvrir ses engagements

(25,1 MJE€] est prés de deux fois supérieur au minimum
réglementaire (13,4 Md€), soif un taux de couverture de 187 %.

Une capacité durable a créer de la valeur

Depuis son introduction en Bourse en 1998, CNP Assurances a
foujours dégagé un résuliat net positif ef distribué un dividende
stable ou croissant. Son résuliat net part du Groupe affiche un taux
de croissance annuel moyen de prés de 10 % depuis 20 ans.

Lo protection des primes et leur bonne évaluation, clés de
voUte de la durabilité, sont assurées via la maiirise des risques
[voir partie 4.1 Facteurs de risques) qui fait I'objet de foute la
vigilance de CNP Assurances.

La durabilité du Groupe ef de ses engagements s'appuie aussi sur
les valeurs issues de son histoire et son sens de l'intérét général
déclinés & travers une déontologie infrinséque et une volonté de
transparence. Lla démarche de responsabilité sociétale déployée
depuis 2006 assoit et formalise ces fondamentaux.

Une solidité financiére reconnue

CNP Assurances est notée par deux agences de notation

financiere :

= A par Standard & Poor's, correspondant & une forte solidité
financiere (notation confirmée en décembre 2018) ;

= Al par Moody's, correspondant & un faible risque de crédit
[premiére notation attribuée en juin 2018 et confirmée en
février 2019).

1.2.6 Feuille de route et perspectives

Modéle multipartenarial, mix produits performant et expérience client simplifiée sont les trois clés de la stratégie d’avenir de

CNP Assurances.

Une ambition, trois moteurs

Fort de ses résultats financiers solides, le groupe CNP Assurances
ambitionne d'offrir toutes les solutions d'assurance aux clients de
ses partenaires dans un monde digitalisé ef ultra-concurrentiel
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le développement de son activité s'appuie sur frois moteurs :

= |e développement du modéle multipartenarial conforté en
2018 notamment par la conclusion d'un profocole d'accord
engageant de long terme avec Caixa Seguridade au
Brésil * :

= |a diversification du mix produits avec le développement
de I'activité prévoyance/protection et de |'épargne longue
(notamment I'épargne refraite ef salariale, sur I'ensemble de
ses marchés ;

= |'accélération de la digitalisation pour rendre |'expérience
client plus performante pour ses partenaires, plus humaine
pour les assurés et plus agile pour ses collaborateurs.

Le développement des partenariats
et la diversification du mix produits

CNP Assurances confirme le développement de ses partenariats
et la diversification de son mix produits pour répondre aux
besoins des clients finaux, particuliers et professionnels.
L'évolution de la collecte vers la prévoyance/protection et
I"épargne longue est confortée par les accords de distribution
conclus avec Lla Banque Postale et BPCE, et les partenariats
scellés avec Klésia et Malakoff Médéric Humanis en
France, le partenariat renouvelé avec UniCredit en ltalie, ef
I'accélération de la distribution de I'assurance emprunteur avec
Santander Consumer Finance en Europe.

De méme, notre alliance, avec AG2R La Mondiale au sein de
notre filiale commune, Arial CNP Assurances, acteur majeur de
la refraite supplémentaire en France, nous permet de poursuivre
notre développement sur ce marché au coeur des nouveaux
besoins. Ces nouvelles opportunités pour le Groupe sur les
marchés notamment de |'épargne refraite et salariale devraient
étre confortés par la loi Pacte.

PRESENTATION DU GROUPE
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Au Brésil, le protocole signé en 2018 * prévoit un accord
de distribution de long terme avec Caixa Seguridade et
confirme l'accés exclusif aux 78 millions de clients de
Caixa Econémica Federal sur les segments prévoyance, assurance
emprunteur consommation et refraite. Cet accord sécurise I'activité
& trés long terme (204 1) et conforte I'ambition du Groupe dans ce
pays fout en poursuivant son expansion en Amérique lafine.

L'accélération diqijale au service
de I'expérience client

la montée en puissance de la digitalisation sur les deux
continents ou le Groupe opére impacte les populations, leurs
usages et leurs emplois. Cette forte dynamique de changement
incite le Groupe & renouveler les modalités de protection des
personnes et & imaginer des services innovants tant dans leur
nature que dans leur acceés.

U'accélération de la digitalisation des parcours clients, la
diversification des canaux de disfribution ef la nouvelle approche
client human centric sont les trois axes qui structurent les plans
d'actions des business units avec un enjeu majeur : simplifier
I'expérience de nos clients, de nos partenaires et de nos
collaborateurs. Cette dynamique conforte le Groupe dans son
ambition sans cesse renouvelée d'éfre un assureur responsable,
partenaire de référence en Europe et en Amérique du Sud.

le Groupe poursuit son programme d’investissement et de
partenariat ambitieux avec des starf-up innovantes, baptisé
« Open CNP ». L'objectif est d'accompagner financiérement la
croissance de ces startup tout en développant avec elles des
solutions avancées dans des domaines porteurs : e-santé, fintech,
assurfech, offres et technologies répondant aux nouveaux besoins
de protection. A fin 2018, Open CNP a investi et noué des
partenariats avec 6 startup.

1.2.7 Impact du modéle d’affaires sur la société et I'environnement

Face aux enjeux environnementaux et sociaux actuels,
I’objectif de CNP Assurances est d’étre un acteur de la
transition vers une économie décarbonée et inclusive. En clair,
sa politique d’investissement peut contribuer & une croissance
économique durable et ses garanties assurantielles a la lutte
contre I'exclusion financiére.

le Groupe s'efforce, via sa démarche de responsabilité sociétale
d'entreprise (RSE) d'identifier ses contributions positives et
négatives sur la société ef I'environnement en s'appuyant sur les

Obijectifs de développement durable (ODD] définis par I'ONU.

*

Six de ces objectifs sont parficuliérement pertinents pour décrire
les impacts de notre modele d'affaires :

= réduction des inégalités (n° 10) ;

= qccés & la santé et au bien-étre (n° 3) ;

= travail décent et croissance économique (n°® 8) ;
= consommation-production responsables (n® 12) ;
= |utte contre le changement climatique (n® 13 ;

= paix, jusfice ef insfitutions efficaces (n° 16).

La réalisation de la fransaction resfe soumise & différentes conditions suspensives, dont notamment I'obtention des autorisations des auforités réglementaires compétentes en

matiére prudentielle et de concurrence. Sur ce sujet, CNP Assurances a publié un communiqué le 22 mars 2019 dont le contenu est exposé & la rubrique « Evénements

Post cléture » page 30 du présent document de référence
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PRESENTATION DU GROUPE

Un modeéle d'affaires multipartenarial et multicanal

CONTRIBUTIONS AUX OBJECTIFS DE DEVELOPPEMENT DURABLE (ODD) DE L'ONU
ET AUX GRANDES TRANSFORMATIONS MONDIALES

BONNE SANTE

ET BIEN-ETRE

Permetire & fous de vivre en bonne
santé et promouvoir le bien-éfre
de tous & fout Gge

TRAVAIL DEGENT
ET GROISSANCE
ECONOMIQUE

M

Promouvoir une croissance
économique soutenue, partagée

et durable, le plein emploi productif
et un travail décent pour tous

1 INEGALITES
REDUITES

@

Réduire les inégalités dans les pays
et d'un pays a I'autre

1 CONSOMMATION
ET PRODUCTION
RESPONSABLES

Etablir des modes de consommation
et de production durables

Contributions
du groupe CNP Assurances & |'objectif

= Offre de produits adaptée & la santé de chacun et
aux besoins des personnes a faibles revenus.

= Actions de prévention vio la filiale dédige
Filassistance Infernational ou la plate-forme de services
de santé, bien-étre et bien vieillir : Lyfe.

= Réduction des inégalités sociales de santé et actions
de prévention via la Fondation d'entreprise de
CNP Assurances.

= Pour les collaborateurs, actions déployées par le
service santé au fravail sur ses principaux sifes.

= Politique d’investissement intégrant des critéres
sociaux ef environnementaux exigeants et politique
active en termes d'investissements & impact (PME,
startup).

= Politique RH du Groupe qui s'appuie sur une double
promesse : étre un employeur responsable et engagé.

= Démarche de gestion des emplois et des compétences
construites avec un obijectif de qualité de vie au travail
dans un confexte de transformations fortes.

= Emploi de plus d'une centaine de jeunes en contrat
d'alternance.

= Contribution d la lutte contre I'exclusion financiere et
4 la réduction des inégalités sociales de santé.

= Accés facilité aux produits (pédagogie, support de
communication pour sourds et aveugles).

= Financement de petites entreprises connaissant des
barrieres financiéres et sociales.

= Soutien & la diversité des ressources humaines,
nofamment auprés des jeunes, des seniors ef des
personnes en situation de handicap, reconnu par le
Label Diversité. Promotion de I'égalité professionnelle
hommes/femmes.

= Mise en place de filtres environnementaux dans la
gestion des actifs et engagement actionnarial.

= Sensibilisation et formation dédi¢es aux enjeux du
développement durable auprés des collaborateurs.

= Audits environnementaux demandés aux nouveaux
fournisseurs pour favoriser les meilleures pratiques.

Enjeux RSE
du groupe CNP Assurances (")

Accompagner les évolufions
sociales ef sociétales.

S'engager & proposer
des conditions de travail
favorables.

Intégrer les enjeux ESG
ef climaf dans les processus
d'investissement.

Attirer ef développer les
falents, développer les
compétences.

S'engager & proposer
des conditions de travail
favorables.

Accompagner les évolutions
sociales ef sociétales.

Intégrer les enjeux ESG
ef climaf dans les processus
d'investissement (aspect
social).

S'engager pour la
satisfaction client.

S'engager & proposer
des conditions de travail
favorables.

Intégrer les enjeux ESG
et climat dans les processus
d'investissement.

Transformer les services
rendus aux assurés via
le digital.

[1) Les enjeux RSE du groupe CNP Assurances sonf présentés dans la partie 7.3 « les enjeux pour promouvoir une société, un environnement ef une économie durables ».

La méthodologie de détermination de ces enjeux, leur gesfion et les indicateurs clés de performance associés y sont décrits

(2) ESG : Environnementaux, Sociaux et de Gouvernance
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1 MESURES RELATIVES
A LA LUTTE CONTRE
LES CHANGEMENTS
CLIMATIQUES

O

Prendre d'urgence des mesures
pour lutter confre les changements
climatiques et leurs répercussions

1 PAIX, JUSTICE
ETINSTITUTIONS
EFFICACES

Promouvoir I'avénement de sociétés
pacifiques ef ouvertes & tous aux fins
du développement durable, assurer
I'acces de tous a la justice et metire
en place, a tous les niveaux, des
insfitutions efficaces, responsables et
ouvertes

a tous

PRESENTATION DU GROUPE

Un modeéle d'affaires multipartenarial et multicanal

Contributions

du groupe CNP Assurances & |'objectif

= Publication d’objectifs chiffrés en maticre de lutte
contre le changement climatique.

= Dialogue sur la transition énergétique et écologique
[TEE) avec les entreprises dont CNP Assurances est
actionnaire.

= Participation active aux travaux des instances
professionnelles.

= Communication auprés des collaborateurs sur ces
actions en matiére de gestion d'actifs.

= Mise en place de C@pEthic, un code de conduite
qui rappelle et décrit comment mettre en pratique le
respect des personnes, des biens et ressources du
Groupe et le respect ef I'éthique dans la conduite des
affaires.

= Exclusion des investissements des paradis fiscaux,
des producteurs d'armes & sous-munitions ou bombes
antipersonnel, et des pays posant de graves problémes
au regard de la corruption.

Enjeux RSE
du groupe CNP Assurances ")

Intégrer les enjeux ESG
et climaf dans les processus
d'investissement.

Assurer une bonne éthique
des affaires.

Intégrer les enjeux ESG
et climat dans les processus
d'investissement.

Protéger les données
personnelles des assurés
et des collaborateurs.

(1) Les enjeux RSE du groupe CNP Assurances sonf présentés dans la partie 7.3 « les enjeux pour promouvoir une société, un environnement ef une économie durables ».

Lla méthodologie de détermination de ces enjeux, leur gestion ef les indicateurs clés de performance associés y sont décrits

[2) ESG : Environnementaux, Sociaux et de Gouvernance
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PRESENTATION DU GROUPE

Organigrammes du Groupe

1.3 Organigrammes du Groupe

Organigramme simplifié des principales filiales et liste des succursales
du groupe CNP Assurances hors France au 31 décembre 2018 *

La liste des filiales hors France de CNP Assurances s'établit comme suit au 31 décembre 2018 :

CNP Assurances

Argentine ¢

Espagne Luxembourg
@ 100 % 57,50%
CNP ASSURANCES ~ CNP ASSURANCES | CNP EUROPE LIFE  CNP CYPRUS CNPPARTNERS ~ CNP CNP LUXEMBOURG
BRASILHOLDING  COMPARIA INSURANCE UNICREDIT VITA
DE SEGUROS (5] , HOLDINGS
51,75%
CNP SANTANDER
CAIXA SEGUROS INSURANCE
HOLDING EUROPE
46%
CNP SANTANDER
INSURANCE LIFE
ﬂ%
CNP SANTANDER
INSURANCE SERVICES
IRELAND

Pour des informations sur les risques auxquels le groupe CNP Assurances est exposé, voir les nofes 23 & 25 des annexes aux comptes consolidés ainsi que la description
des facteurs de risque (chapitre 4]

Les dirigeants de CNP Assurances n'exercent pas les mémes fonctfions exécutives dans les principales filiales du Groupe
Le président Jean-Paul Faugere et le directeur général Antoine Lissowski sont administrateurs de la filiale brésilienne Caixa Seguros Holding
Les parfenariats sfratégiques en Amérique latine et en Europe hors France sont détaillés aux pages 9 & 11

Pour Caixa Seguros Holding, CNP Assurances Compaiiia de Seguros, CNP Santander Insurance Europe, CNP Sanfander Insurance Life, CNP Santander Insurance Services Ireland,
CNP Cyprus Insurance Holdings et CNP UniCredit Vita, CNP Assurances a conclu des pactes d'actionnaires

* les pourcentages indiqués représentent & la fois les fractions de détention directe et indirecte du capital et des droits de vote de chaque filiale
Une présentation plus exhaustive des principales filiales du groupe CNP Assurances est présente dans les notes 4.5 & 4.6 des comptes consolidés
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PRESENTATION DU GROUPE 1

Organigrammes du Groupe

La liste des succursales hors France de CNP Assurances s'établit comme suit au 31 décembre 2018 :

Entité Succursale Pays Ville
CNP Assurances CNP Assurances succursale Danemark Danemark Copenhague
CNP Assurances CNP Assurances succursale lialie ltalie Milan
CNP Assurances CNP Assurances succursale Espagne Espagne Madrid
CNP Assurances CNP Assurances succursale Nouvelle Calédonie Nouvelle Calédonie Nouméa
CNP Assurances CNP Assurances succursale Polynésie Polynésie Papeete
CNP Caution CNP Caution ltalie ltalie Milan
CNP Caution CNP Caution Espagne Espagne Madrid
CNP Santander Insurance Life Santander Insurance Life Ltd ltaly branch ltalie Turin
CNP Santander Insurance Europe  Santander Insurance Europe Litd ltaly branch ltalie Turin
CNP Partners CNP Partners Italy branch ltalie Milan
CNP Partners Solutions CNP Parfners Solutions ltaly branch ltalie Milan
CNP Partners Solutions CNP Parfners Solutions succursale France France Nanterre
CNP Asfalistiki CNP Asfalistiki Greece branch Grece Athénes

Organigramme simplifié des principales sociétés du groupe CNP Assurances
en France au 31 décembre 2018 *

CNP Assurances

Société

Sociétés Sociétés

d’assurance
détenue

a 100 %

d’intermédiation
en assurance

d’assurance
en partenariat

CNP CAUTION 66%  ASSURISTANCE YOUSE HOME
@ MFPREVOYANCE w LYFE

@% ARIAL {,% ECUREUIL VIE
CNP ASSURANCES DEVELOPPEMENT

Pour Assuristance, MFPrévoyance, Arial CNP Assurances ef Ecureuil Vie Développement, CNP Assurances a conclu des pactes d'actionnaires

Pour des informations sur les risques auxquels le groupe CNP Assurances est exposé, voir les notes 23 & 25 des annexes aux comptes consolidés ainsi que la description
des facteurs de risque (chapitre 4)

* les pourcentages indiqués représentent & la fois les fractions de détention directe et indirecte du capital et des droits de vote de chaque filiale
Une présentation plus exhaustive des principales filiales du groupe CNP Assurances est présente dans les notes 4.5 & 4.6 des comptes consolidés
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Historique : assureur depuis plus de 160 ans

1.4 Historique : assureur
depuis plus de 160 ans

Répondre aux grands besoins de protection des personnes
contre les risques d’aujourd’hui et de demain. C’est la mission
que se donne le groupe CNP Assurances depuis plus de
160 ans.

Cette longue expérience confére & CNP Assurances une
position privilégiée pour observer et accompagner les évolutions
économiques ef sociales.

De maniére générale, le développement économique accentue
I'aversion au risque, et I'allongement de la vie renforce les
besoins au-deld de la période de la vie active. Face a ces
constats, les solidarités familiales et affectives ont leurs limites
ef les régimes sociaux ne peuvent apporter qu'une couverture
partielle. Souscrire un contrat d'assurance correspond

& une démarche complémentaire. 'assuré organise la profection
de son propre futur ef de celui de ses proches.

Par son métier, |'assureur de personnes répond a ce besoin.
En évaluant les risques, en les mutualisant et en proposant de
multiples garanties, |'objectif du groupe CNP Assurances est
d'accompagner ses assurés pour réduire les conséquences
financiéres et pratiques des aléas de la vie.

Fort de I'ancrage public de ses principaux actionnaires,
CNP Assurances définit sa responsabilité sociétale et
environnementale d'assureur et d'investisseur autour de frois
piliers : agir pour une sociéfé, un environnement ef une économie
durables, en ayant comme priorité d'établir une relation de
confiance avec foufes ses parfies prenantes.

Les grandes dates qui ont marqué le développement de CNP Assurances

Création, au sein de la Caisse des Dépéts, de la
Caisse natfionale de refraite pour la vieillesse (CNRV), premiére
caisse d'assurance vieillesse en France.

Création de la Caisse nationale d'assurances en cas d'accidents
(CNAA) et de la Caisse nationale d’assurances en cas de déces

(CNAD).

Création de la Caisse nationale de prévoyance [CNP),
établissement public regroupant les trois caisses au sein
de la Caisse des Dépéts.

Llancement des premiers contrats d'assurance individuelle en
SICAV avec La Poste ef le Trésor public.

Création d'Ecureuil Vie avec les Caisses d'Epargne.

La CNP devient CNP Assurances, société anonyme régie par le
code des assurances.

Création de CNP Assurances Compadia de Seguros en
Argentine.
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Introduction en Bourse. Signature du pacte d'actionnaires de
CNP Assurances avec La Poste, le groupe Caisses d'Epargne,
la Caisse des Dépodts et |'Etat.

Prise de contréle de Global SA et Global Vida SA au Portugal.

Prise de contfréle de Caixa Seguros au Brésil, rebaptisée depuis
Caixa Seguradora.

Création de Filassistance International avec Azur-GMF, dédiée
aux services de proximité.

Implantation en ltalie avec |'acquisition de 57,5 % de Fineco Vita,
devenue Capitalia Vita en 2006, puis CNP UniCredit Vita
en 2008.

Prolongation du pacte d'actionnaires avec la Poste, le groupe
Caisses d'Epargne, la Caisse des Dépots et I'Etat jusque fin
2015. Implantation en Espagne via |'acquisition de 94 % de
Skandia Vida, renommée CNP Vida.

Rachat par CNP Assurances des 49,9 % d'Ecureuil Vie détenus
par le groupe Caisses d'Epargne.



Implantation & Chypre et en Gréce via 'acquisition de 50,1 %
de Marfin Insurance Holdings.

Signature en juin d'un partenariat de longue durée et exclusif
avec Barclays conforté par la création d'une coentreprise
nommée Barclays Vida y Pensiones Compaiia de Seguros (BVP)
pour disfribuer en Espagne, au Portugal et en Italie une gamme
compléte de produits d'assurance vie ef de refraite.

Création du groupe Assuristance, holding détenue & hauteur de
66 % par CNP Assurances et de 34 % par Swiss Life, regroupant
les activités de Filassistance International et de Garantie
Assistance. Elle couvre I'ensemble des besoins du marché en
matiére d'assistance.

CNP Assurances, via sa filiale brésilienne Caixa Seguros,
poursuit sa croissance en Amérique latine avec la prise de
contréle de Previsul, compagnie d'assurances spécialisée
en assurance de personnes dans la région sud du Brésil et
I'acquisition de Tempo Dental I'un des principaux acteurs du
marché de |'assurance en frais de soins dentaires au Brésil.

le renouvellement de I'accord de partenariat entre
le groupe BPCE et CNP Assurances, centré sur le développement
des activités de profection, a été signé pour une durée de
sept ans & compter du 1¢ janvier 2016.

Un accord sfratégique avec le groupe Banco Santander incluant
I'acquisition de 51 % des filiales d'assurances vie et non-vie de
Santander Consumer Finance a éfé signé. Il comprend un accord
de distribution exclusif de long terme des produits d'assurance de
profection sur un périmétre de dix pays européens.

Signature en décembre 2015 d'un partenariat enfre
AG2R La Mondiale et CNP Assurances pour créer |'acteur de
référence de I'épargne refraite.

Cession a Barclays Bank de la participation de CNP Assurances
dans CNP BVP.

*
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le renouvellement des accords commerciaux entre
Lla Bangue Postale et CNP Assurances a éfé signé pour une
durée de dix ans & compter de début 2016. Ils comprennent
nofamment un élargissement & sa banque pafrimoniale BPE pour
I'assurance vie et capitalisation ainsi que la mise en place d'un
parfenariat direct en assurance des emprunteurs collective pour
le crédit immobilier.

le partenariat entre AG2R la Mondiale et CNP Assurances s'est
matérialisé en 2016 avec la prise de participation & hauteur de
39,95 % de CNP Assurances dans Arial Assurance, filiale de
Lla Mondiale, baptisée depuis Arial CNP Assurances.

Lancement en septembre 2016 de Youse, la 1% plateforme
brésilienne d'assurance 100 % digitale.

Reconduction jusqu’au 31 décembre 2019 du pacte
d’actionnaires du 2 septembre 1998, tel qu'amendé par ses
avenants successifs, conformément au mécanisme prévu par ses
signataires (I'Etat francais, la Caisse des Dépats, La Banque Postale,
le groupe BPCE et Sopassure).

CNP Assurances et CNP UniCredit onf renouvelé leur partenariat
dans le domaine de l'assurance de personnes en ltalie, au
travers de la société CNP UniCredit Vita détenue & 57,5 %
par CNP Assurances, 38,8 % par UniCredit et 3,7 % par
Cardif. Conclu pour sept ans, & compter du 1° janvier 2018,
ce parfenariaf se matérialise par un pacte d'actionnaires entre
CNP Assurances, UniCredit et Cardif, et par un accord de
distribution enfre CNP UniCredit Vita et UniCredit.

Au Brésil, CNP Assurances a conclu un protocole d’accord
engageant avec la Caixa Econémica Federal (CEF), prévoyant
un nouvel accord de distribution exclusif & long terme jusqu’au
13 février 2041*. Le nouveau périmétre de I'exclusivité dans
le réseau de CEF porte sur les produits de prévoyance,
d’assurance emprunteur consommation et de retraite (vida,
prestamista, previdéncia). La réalisation de la transaction reste
soumise @& différentes conditions suspensives, dont notamment
I’obtention des autorisations des autorités réglementaires
compétentes en matiére prudentielle et de concurrence.

Sur ce sujet, CNP Assurances a publié un communiqué le 22 mars 2019 dont le confenu est exposé & la rubrique « Evénements Post clature » page 30 du présent
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ACTIVITES DU GROUPE

Faits marquants

2.1 Faits marquants

2.1.1 Premier semestre

29/01/2018

CNP Assurances prend une participation
majoritaire dans deux AssurTech, Azimut
et i%olud.com, opérant respectivement

en France et en Espagne
CNP Assurances a annoncé le 29 janvier 2018 prendre le
confréle de deux AssurTech spécialisées dans le marketing digital
et la distribution directe de solutions de santé individuelle et de

prévoyance : iSalud en Espagne et Azimut en France.

Cet investissement de pres de 40 ME permet & CNP Assurances
de devenir actionnaire majoritaire.

15/02/2018

CNP Assurances investit dans la fintech
Lydia spécialiste des solutions et services
e paiement mobile

A I'occasion d'une levée de fonds de 13 ME, CNP Assurances
est enfrée au capital de lydia, fintech leader des solutions de
paiement mobile en France, par le biais de son programme
Open CNP de Corporate Venture.

Dans le cadre d'Open CNP, CNP Assurances poursuit son
programme d'investissements et de partenariats avec les startup
innovantes au travers de son entrée au capital de lydia. lancée
en 2013 par Cyril Chiche et Anfoine Porte, lydia a développé
une application de paiement instantané sur mobile permettant de
simplifier les transactions quotidiennes entre particuliers ou avec les
professionnels. La société est basée & Paris ef emploie 40 personnes.

CNP Assurances investit dans lydia pour I'accompagner dans sa
stratégie de conquéte de nouveaux utilisateurs en France et en
Europe ef de développement de nouveaux services. L'application,
frés populaire auprés des jeunes, est déja utilisée par plus d'un
million d'utilisateurs, et plus de 2 000 nouveaux comptes sont
ouverts chaque jour.

Lydia représente le & investissement d'Open CNP qui consacre
100 ME sur 5 ans & I'accompagnement de sfarf-up innovantes
dans le cadre de 'accélération de la transformation digitale de
CNP Assurances.

08/03/2018

EasyBourse et CNP Assurances lancent leur
contrat d’assurance vie 100 % en ligne : EasyVie

En partenariat avec CNP Assurances, EasyBourse, le courtier
en ligne de la Banque Postale, lance EasyVie. Commercialisée
depuis fin février 2018, cette offre propose, de maniére
totalement dématérialisée et & un prix attractif, un contrat
modulable avec deux modes de gestion au choix : une gestion
libre ou un mandat d'arbitrage.
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EasyVie est le seul contrat d'assurance vie 100 % en ligne, de
la souscription jusqu'au rachat total. Comme pour I'offre Bourse,
les clients peuvent souscrire directement depuis le site Internet
d'EasyBourse, et gérer toutes leurs opérations [arbitrages,
versements, rachats, etc.) via leur espace connecté.

09/04/2018

CNP Assurances remporte le trophée
de la meilleure innovation managériale
décerné par L'Argus de |'assurance

Au mois d'avril 2018, CNP Assurances s'est distinguée, lors de
la 14 cérémonie des Argus d'or de |'assurance dont I'objectif est
de primer les actions, les inifiatives ef les produits innovanfs, en
remportant le frophée d'or de I'innovation managériale.

Cette catégorie récompense les initiatives novatrices qui visent
& un bénéfice collectif en matiére d'accompagnement du
changement, de développement de I'efficacité, de la mofivation,
ou d'utilisation de nouvelles fechnologies.

CNP Assurances a présenté son Challenge « Open Innovation »
dont les objectifs sont de faire prendre conscience & |'ensemble
des collaborateurs qu'ils sont porteurs d'idées ufiles & I'entreprise,
de les incifer & les proposer puis & les porter en mode projef ef plus
largement d’encourager la prise de risques au sein du Groupe.

Réalisé en huit mois, ce premier Challenge d'innovation
parficipative sur le théme de I'amélioration de la relafion client
a impliqué 953 collaborateurs. 203 collaborateurs réunis
en équipes onf proposé 55 projets dont dix ont été défendus
devant un jury d'experts. Cing onf ensuite été incubés au sein
de I'Accélérateur de I'entreprise et quatre sont désormais en
cours d'industrialisation. Un dispositif qui s'inscrit pleinement
dans la transformation culturelle et digitale menée au sein de
CNP Assurances.

11/04/2018

CNP Patrimoine remporte |'Oscar
de I'innovation pour Flexi G

CNP Patrimoine, |'activité épargne patrimoniale de
CNP Assurances, s'est distinguée lors de la 33 cérémonie
des Oscars organisée par Gestion de Fortune avec son offre
Flexi G qui a remporté I'Oscar de |'innovation. Lancée en début
d'année 2018 par CNP Patrimoine, I'option Flexi G permet &
I'ensemble des partenaires de CNP Patrimoine [banques privées,
plateformes de CGPI, family offices ef sociétés de gestion) de
proposer & leurs clients une gestion dynamique de la poche en
unités de compte (UC) de leur contrat d’assurance vie ou de
capitalisafion tout en bénéficiant de la profection de leur capital
& I'échéance choisie.



15/05/2018

Lancement de Flexi | dernier-né de I'offre Flexi
de CNP Patrimoine

le 15 mai 2018, CNP Patrimoine a annoncé le lancement de
Flexi I, une nouvelle option permettant de saisir les opportunités
des marchés d'actions tout en sécurisant son épargne.

Flexi | permet, dans un contexte persistant de taux bas, de profiter
des opportunités offertes par les marchés d'actions & un cot
oplimisé fouf en sécurisant son capital. Cette option de la gamme
de contrats d'assurance vie ou de capitalisation multisupports
CNP One propose dans son confrat 40 & 50 % d'UC investies &
100 % en actions basée sur |'indice SBF® TOP 80 Ew Decrement
50 pfs créé par Euronext. Plus diversifié que I'indice CAC 40
[dont il integre les valeurs), il est composé des 80 plus grosses
capitalisations boursiéres francaises ef ses performances ont
surperformé le CAC 40 au cours des cing demiéres années.

Créce 4 la garantie de I'assureur, I'épargnant est assuré de
récupérer au minimum, selon son choix, 98 % ou 100 % de son
capital initial, & I'échéance soit au 31 décembre 2021 ou au
31 décembre 2022 pour un coit de protection optimisé.

24/05/2018

»

E&argne salariale : Humanis, '
P Assurances et AG2R La Mondiale
consolident leur partenariat

Infer Expansion-Fongepar, la société dédiée & I'épargne salariale
du groupe Humanis, dont CNP Assurances est actionnaire, et
Prado Epargne, la société de gestion d'épargne salariale
d’AG2R La Mondiale, unissent leurs expertises et leurs moyens
afin de créer I'acteur de référence issu du monde paritaire ef
mutualiste.

Lla mise en ceuvre de la fusion d'Inter Expansion-Fongepar
et de Prado Epargne est effective depuis le 1 mai 2018,
I'’Autorité de contréle prudentiel et de résolution (ACPR) ayant
donné son autorisation le 26 avril 2018.

Cette fusion s'inscrit dans la continuité de la stratégie de
croissance et de distribution multi-partenariale de |'activité
d'épargne salariale du groupe Humanis, amorcée dés 2013,
avec CNP Assurances et le rapprochement d'Inter Expansion et
de Fongepar.

Cette opération pérennise plusieurs années de partenariat entre
Inter Expansion-Fongepar et Prado Epargne autour d'un outil
et d'un service de gestion administrative partagés au sein du
Groupement d'Intérét Economique Gestion Epargne Salariale
[GIE GES). la mise en commun des moyens techniques ef le
renforcement de la qualité de gestion a en effet &té initiée début
2016. Elle aboutit naturellement & la fusion des deux sociétés et
la prise de participation d’AG2R Lla Mondiale au capital de la

nouvelle structure.

ACTIVITES DU GROUPE

Faits marquants

06/06/2018

L’a%ence Moody’s a attribvé @
CNP Assurances la notation de solidité
financiére A1 perspective stable

Dans un souci constant de renforcer la relation de confiance
nouée de longue date avec ses assurés, ses partenaires
distributeurs et ses créanciers obligataires, CNP Assurances a
sollicité I'agence de notation Moody's afin d’obtenir une notfation
de sa solidité financiére, en complément de celle attribuée par

S&P Global Ratings depuis 2006.

le 6 juin 2018, Moody’s a atfribué & CNP Assurances la
notation de solidité financiére A1 perspective stable, soit un
niveau supérieur d'un cran & la nofation A perspective stable
affribuée actuellement par S&P Global Ratings.

Dans son analyse, Moody's souligne : « le profil de crédit de
CNP Assurances est soutenu par la position de marché trés forte du
Groupe sur le marché frangais de I'assurance vie, un faible profil
de risque en termes de provisions grace & un faible faux garanti
moyen sur les produits d'épargne en euro, un niveau de rentabilité
trés stable, ainsi qu'une frés bonne flexibilité financiére due a
un actionnaire solide, la Caisse des Dépéts et Consignations
[Aa?2 perspective positive], qui détient 40,8 % du capital de
CNP Assurances au 31 décembre 2017. »

11/06/2018
Youse, une nouvelle solution de garantie locative

CNP Assurances a annoncé le 11 juin 2018 le lancement de
Youse en France.

Filiale & 100 % de CNP Assurances, Youse propose une
solution de garantie locative fotalement inédite sur le marché de
I'immobilier. Quel que soit leur statut : CDI ou CDD, étudiants,
autoentrepreneurs, freelance ou encore professions libérales,
tous les locataires peuvent désormais obtenir un garant avec une
réponse en moins de 24 heures. Youse s'appuie sur la solidité du
1= assureur de personnes en France, garantissant la tranquillité
d'esprit aux propriétaires.

VAVALYPIK:]

Emission de 500 M€ d’obligations
subordonnées Restricted Tier 1

a durée indéterminée

Le 20 juin 2018, CNP Assurances a finalisé une émission de fitres
obligataires subordonnés ef perpétuels de 500 M€, avec une
premiére date de remboursement optionnelle le 27 juin 2028. Cette
émission, répondant aux critéres de classification en capitaux propres
en normes IFRS, portera intérét au faux fixe de 4,75 %, pendant
dix ans. Le coupon sera ensuite refixé tous les cing ans aux nouvelles
conditions du faux d'intérét de référence. Le paiement de ces coupons
est discrétionnaire. Ces obligations sont par ailleurs assorties d'un
mécanisme de réduction du principal et d'annulation obligatoire des
coupons en cos d'insuffisance de la solvabilité de CNP assurances de
sorte & fenir compte des spécificités propres & Solvabilité 2.

Les fonds provenant de |'émission entreront dans la constitution
du capital réglementaire Solvabilité 2 (Restricted Tier 1). Les fitres
ont été notés BBB- par Standard & Poor's et Baa3 par Moody's.
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2.1.2 Deuxiéme semesire

19/07/2018

CNP Assurances lance une nouvelle offre
de santé individuelle distribuée par Amétis,
son réseau commercial salarié

« Ma Santé » est la premiére offre de santé individuelle de
CNP Assurances distribuée par son réseau commercial salarié
Amétis. Modulable et personnalisable, elle permet de choisir
le niveau de remboursement pour chacun des postes de soins :
hospitalisation, soins courants, dentaires, optiques, efc.

Uoffre « Ma Santé » permet d'adapter le niveau de
remboursement de chaque poste de soins en fonction des besoins
de I'adhérent et de ses ayants droit. Répartis en cinq catégories
[hospitalisation, soins courants, dentaires, optiques et pharmacie)
comprenant chacun six niveaux de garanties, cette nouvelle offre
individuelle permet la création d'une couverture santé sur mesure.

Elle propose également la prise en charge de certaines
prestations annexes comme les prothéses auditives, les cures
thermales, |'ostéopathie, les bilans nutritionnels, etc.

L'offre de santé individuelle « Ma Santé » est complétée par
la mise & disposition du site Internet Lyfe. lancé en 2015 par
CNP Assurances, lyfe propose huit services en santé, bien-étre ef
bien vieillir et accompagne au quotidien ses utilisateurs avec des
contenus exclusifs totalement personnalisables sur dix grandes
thématiques de santé.

Chaque contrat donnera également accés aux garanties
Filassistance qui permettent, dés I'adhésion, de bénéficier de
services d'assistance en cas d'accident [recherche d'un médecin,
acheminement des médicaments, fransmission de messages
urgents etc.), d'hospitalisation ou d'aide & I'aidant (formation,
bilan, recherche d'établissement d'accueil etc.).

30/08/2018

Conclusion d’un protocole d’accord engageant
avec Caixa Seguridade*

En date du 30 aodt 2018, CNP Assurances a annoncé la
conclusion d'un protocole d'accord engageant, prévoyant
un nouvel accord de distribution exclusif & long terme
jusqu’au 13 février 2041 au Brésil dans le réseau de
Caixa Econémica Federal (CEF), I'une des principales banques
brésiliennes et I'une des cing plus grandes en Amérique lafine.

Ce nouvel accord s'appuie sur le succés historique du partenariaf
enfre CNP Assurances et CEF depuis 2001, & fravers leur filiale
commune Caixa Seguros Holding (CSH) qui a démontré sa
capacité & générer une combinaison de forfe croissance, de
rentabilité élevée et de cash-flows réguliers.

Lle nouveau périmétre de |'exclusivité dans le réseau de CEF
porte sur les produits de prévoyance, d'assurance emprunteur
sur crédit & la consommation et de retraite. Conformément

aux termes du profocole d'accord non engageant conclu fin
septembre 2017, le nouvel accord de distribution sera mis en
ceuvre & fravers une nouvelle société d'assurance commune qui
sera créée a cet effet par CNP Assurances et Caixa Seguridade,
la filiale de CEF regroupant ses activités d'assurance, dans
laquelle les droits de vote seront répartis & hauteur de 51 % pour
CNP Assurances et 49 % pour Caixa Seguridade, et les droits
économiques & hauteur de 40 % pour CNP Assurances et 60 %
pour Caixa Seguridade.

A la date de réalisation de la transaction, CSH transférera &
la nouvelle société d'assurance commune les portefeuilles
d'assurance afférents aux produits inclus dans le périmétre
de l'accord [prévoyance, assurance emprunteur sur préf & la
consommation et refraite).

24/09/2018

CNP Patrimoine lance son offre .
d’investissement de conviction CNP Ethique

Pour les épargnants souhaitant concilier éthique, objectif de
performance et diversification, CNP Patrimoine, la structure de
CNP Assurances dédiée a la clientéle patrimoniale, a présenté le
24 septembre 2018 son offre de supports financiers sélectionnés
selon les criteres ESG.

Cette offre leur permet de disposer dans les contrats d'assurance
vie et de capitalisation multisupports (gamme CNP Patrimoine),
d’une sélection de 22 supports financiers qui répondent &
des critéres éthiques et responsables classés « Morningstar
Sustainable ».

05/10/2018

CNP Assurances récompensé pour son modéle
innovant de Fuzzy Matching basé sur I'lA

Développé par CNP Assurances, le modéle MPR (Missing
Person Recovery| obtient le trophée de bronze dans la
catégorie Innovation Relation Clients & 'occasion des trophées
de I'assurance 2018 décemés le 4 octobre 2018 & Paris.
Initialement congu pour optimiser la recherche des bénéficiaires
des contrats d'assurance vie en déshérence, cette technologie
efficace et performante est désormais utilisée dans différents
domaines de |'enfreprise.

Depuis sa mise en production en 20106, le modéle MPR (Missing
Person Recovery) a d'ores et déja permis de trouver des dizaines
de milliers de bénéficiaires des confrats d’assurance vie en
déshérence et donc de leur verser les capitaux qui leur étaient
dus. En combinant des indicateurs avancés (rapprochements
phonétiques, croisements géographiques, modules de distance
entre chaines de caractéres) avec des modéles de Machine
learning autoapprenants et des algorithmes d’intelligence
artificielle récents, MPR est un outil de Fuzzy matching qui permet
de refrouver plus de 99 % des contrats.

Sur ce sujet, CNP Assurances a publié un communiqué le 22 mars 2019 dont le confenu est exposé & la rubrique « Evénements Post cléture » page 30 du présent

document de référence
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le modéle MPR et sa technique de Fuzzy matching peuvent étre
étendus & de nombreuses autres utilisations [vision client 360°,
prélévement & la source efc.). Ces solutions sont proposées dans
le cadre de Diwise, by CNP Assurances, qui met & disposition
du marché une expertise métier unique et des solutions éprouvées
en Data science.

30/10/2018

Confirmation de la notation A, perspective
stable, de CNP Assurances

Moody's attribue & CNP Assurances la notation de solidité
financiere A1 (perspective stable). Comme précédemment,
cette notation n'intégre aucun rehaussement spécifique lié &
I'actionnariat. Dans ses analyses du 3 septembre 2018 et du
4 octobre 2018, Moody's souligne que « le nouvel accord
de disfribution au Brésil avec Caixa Econémica Federal est un
événement de crédit positif » et que « le changement attendu
de la structure actionnariale n'a pas d'impact sur le crédit.
la Caisse des Dépéts et I'Etat francais resteraient des actionnaires
indirects clés de CNP Assurances, lui permettant de conserver sa
forte flexibilité financigre. Nous n'incorporons pas de soutien de
tel ou tel actionnaire dans la notation de CNP Assurances, ef
nous ne prévoyons pas de modifier nofre approche une fois la
nouvelle structure actionnariale en place ».

Standard & Poor's atfribue & CNP Assurances la notation de
solidité financiere A (perspective stable]. Cette notation n'integre
désormais plus de rehaussement spécifique lié a I'actionnariat.
Dans son analyse du 30 octobre 2018, Standard & Poor’s
souligne que « d'aprés le gouvernement francais, la filiale
bancaire de la Poste, Lo Banque Postale, pourrait devenir
I'actionnaire majoritaire de CNP Assurances d'ici 2020. Dans
une approche prospective, nous considérons CNP Assurances
comme hautement stratégique pour La Poste. Notre vision de la
qualité de crédit infrinseéque de CNP Assurances a été revue
la hausse sous I'effet de I'amélioration durable de sa solidité
financiére et de la signature d'un nouveau partenariat de long
terme au Brésil ».

La notation intrinséque de CNP Assurances a ainsi été revue &
la hausse d'un cran (de A- & A) afin de refléter I'amélioration
de la solvabilité du Groupe dans le modéle de capital de
I'agence, tandis que le cran de rehaussement lié au soutien de
la Caisse des Dépots a été retiré, laissant la note finale
inchangée & A.

IEYARVZIOK:

Nomination d’Antoine Lissowski en tant que
directeur général de CNP Assurances

le 15 novembre 2018, le conseil d'administration de
CNP Assurances a approuvé la nomination d'Anfoine Lissowski
en qualité de directeur général de CNP Assurances.

ACTIVITES DU GROUPE
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26/12/2018

CNP Assurances annonce la mise en place
d’un programme Euro Medium Term Notes

CNP Assurances annonce avoir obtenu, en date du
21 décembre 2018, le visa de I'Autorité des marchés financiers
(AMF) sur le prospectus de base de son nouveau programme
Euro Medium Term Notes (EMTN] (le « Programme »).

La mise en place du programme renforcera la flexibilité financiére
de CNP Assurances en lui permettant de saisir plus rapidement
des opportunités d'émissions obligataires, subordonnées ou
senior, via des placements publics ou privés et dans différentes
devises. Il s'inscrit pleinement dans la stratégie financiére du
Groupe, qui cherche en permanence a diversifier sa base
d'investisseurs en fermes de zones géographiques et de devises —
comme le prouvent les émissions réalisées en euros, dollars US et
livres sterling — ef & adapter régulierement sa structure de capital
en tenant compte de ses perspectives de développement en
Europe et en Amérique latine, des exigences de fonds propres
Solvabilite 2 et des critéres des agences de notation Moody's et
Standard & Poor’s.

Le montant du programme de sept milliards d'euros a été
calibré en fonction de I'encours actuel de dettes subordonnées
de CNP Assurances. Pour rappel, le montant maximal des
émissions obligataires autorisé par le conseil d'administration de
CNP Assurances est actuellement de 1,5 milliard d'euros par
an. les tifres & émetire pourront &ire admis aux négociations sur
Euronext Paris.

27/12/2018

CNP Patrimoine annonce |’acquisition de
la plateforme de gestion Quality Insurance
Services pour rentorcer sa relation client

CNP Patfrimoine, l'activité d'épargne dédiée a la clientéle haut de
gamme de CNP Assurances, a annoncé le 27 décembre 2018
I'acquisition de la plateforme de gestion Quality Insurance
Services qui gére ses contrats en France et au Luxembourg.

Depuis son lancement il y a quatre ans, 'activité de
CNP Patrimoine et CNP Luxembourg connait un fort
développement avec six milliards d'euros d’encours au
30 novembre 2018.

Pour accompagner cette croissance ef renforcer |'expérience
clients, CNP Patrimoine prend le contréle de Quality Insurance
Services, plateforme spécialisée dans la gestion des contrats haut
de gamme, son partenaire depuis sa création en 2014.

Lle rapprochement de Quality Insurance Services et de
CNP Patrimoine va renforcer la relation partenariale avec les
banques privées, les plateformes de CGPI et les family officers.

Avec cette acquisition, le groupe CNP Assurances s'affirme
comme un acteur majeur de la gestion privée.
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2.1.3 Evénements post-cléture

CNP Assurances annonce le succés

du placement de 500 M€ d’obligations
subordonnées Tier 2 de maturité 10 ans
au taux fixe de 2,75 %

Lle 1¢ février 2019, CNP Assurances a annoncé le succés du
placement de sa premiére émission subordonnée Tier 2 dans le
cadre du programme EMTN mis en place en décembre 2018.
II's'agit d'une obligation d'un montant de maturité dix ans bullet,
de 500 M€, portant intérét au taux fixe de 2,75 %. Ce coupon
fixe est le plus bas payé par le groupe CNP Assurances pour une
émission Tier 2. Les tifres sont notés BBB+ par Standard & Poor's
et A3 par Moody's.

Cette émission permettra au groupe CNP Assurances de préparer
les prochaines arrivées & échéance obligataires et d'optimiser sa
structure de capital, fout en conservant une flexibilité financiére
d'émission de titres subordonnées Restricted Tier 1, Tier 2 et Tier 3.

2.2 Activite

les fonds provenant de |'émission entreront dans la constitution du
capifal réglementaire Solvabilité 2. 'émission a été rapidement
placée le 25 janvier 2019 auprés d'environ 220 investisseurs
insfituionnels européens et asiatiques.

Accord de distribution exclusif dans le réseau
de Caixa Economica Federal au Brésil *

CNP Assurances a annoncé le 22 mars 2019 que la nouvelle
direction de Caixa Seguridade, société avec laquelle elle a
conclu le 29 aodt dernier un protocole d’accord concernant
leur nouvel accord de distribution exclusif dans le réseau de
Caixa Econdmica Federal au Brésil, a initié des discussions avec
CNP Assurances dans |'objectif de convenir d’ajustements ou
d'éventuels compléments & ce profocole.

2.2.1 Environnement économique et financier

Un violent retournement du marché,
particuliérement accentué en fin d’année...

Dans la foulée d'une excellente année 2017 [en termes de
croissance et de performonces financiéres), les marchés ont
débuté 2018 avec un rallye des actions [+ 8 % en janvier) ef des
niveaux records pour les indicateurs avancés [PMI et ISM proches
de 60). Mais cet optimiste s'est brutalement arrété début février
suite aux fensions sur les taux longs américains, qui ont généré un
regain de volatilité ef une correction marquée des valorisations.
Les marchés onf ensuite refrouvé leur calme et rebondi jusqu’en
sepfembre ou les bourses américaines ont afteint de nouveaux
sommets avant de connaitre un krach inattendu au 4¢ trimestre, &
la fois dans son déclenchement et dans son ampleur. Cette vague
de pessimisme s'est amplifiée en fin d'année.

... et accompagné d’une baisse
généralisée des actifs risqués...

Les actions terminent I'année dans le rouge avec de fortes
corrections : - 11 % pour le CAC, - 15 % pour I'Eurostoxx, - 7 %
pour le S&P500. le crédit a souffert d'un écartement généralisé
des spreads (aux Etats-Unis comme en Europe) avec des reculs
compris enfre - 2 ef - 4 %. L'appréciation du dollar (+ 5 %) ef
la remontée des taux courts en dollar ont pesé sur les pays
émergents - 16 % sur les actions, - 8 % sur la dette locale) avec
un fort impact sur les actifs chinois (- 25 % pour le Shanghai

* Information complémentaire au rapport de gestion
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Index et - & % pour le yuan) en raison des fensions commerciales
avec les Etats-Unis. Le Brésil est quasiment le seul pays épargné
dans cefte zone avec une progression de la Bovespa de
+ 12 %. Enfin, les prix des matigres premigres ont été volatils. Le
pétrole (Brent), aprés une poussée jusqu'a 85 $ début octobre
a violemment décroché pour retomber & 50 §. De méme, les
métaux industriels [- 17 % sur le cuivre) ont fortement corrigé ef les
métaux précieux - 2 % sur |'or) n'ont pas bénéficié de leur sftatut
de valeur refuge.

... en dépit d’un contexte
macroéconomique en ralentissement
mais toujours robuste...

Ce krach des actifs financiers a dérouté les investisseurs dans la
mesure ouU la croissance mondiale demeure robuste (autour de
3,5 %) avec une consommation finale trés résiliente (portée par
le recul généralisé du chémage). Globalement, I'accélération de
I'économie américaine (proche de 3 %) portée par la relance
fiscale et budgétaire a compensé la décélération des autres
pays développés (refour vers le niveau de croissance potentiel
de 2 % en Europe, de 1 % et au Japon) et le tassement des pays
émergents (Chine, Turquie, Afrique du Sud, efc.). En outre, la
bonne tenue de l'investissement a compensé le ralentissement
du commerce mondial, conséquence des restrictions de crédit
décrétées en début d'année par la Chine et de I'instauration des
tarifs douaniers par les EtatsUnis & partir de |'été.



... avec des résultats d’entreprises
en progression et des valorisations
redevenues attractives

De méme, les performances des entreprises ne permettent pas
d’expliquer I'ampleur de la correction. Les résultats mondiaux
lagrégés| ont progressé de 19,4 % (avec une forte contribution
sociétés américaines : + 23 %). les chiffres d'affaires ont
également progressé gréce & une solide croissance organique
qui a permis d'atténuer les effets devises négafifs [dépréciation
des devises émergentes). Enfin, les dividendes ont continué
de croitre tout comme les rachats d'actions. Cette conjonction
[progression des résultats et baisses des cours) a fait reculer les
multiples de valorisation des actions qui sont repassés en dessous
de leurs moyennes historiques.

Un choc de marché expliqué par
une normalisation monétaire inédite...

L'une des explications de cef antagonisme est & rechercher du
cété des banques centrales. la normalisation monétaire de la
FED (hausse des taux courts de 100 pb ef réduction de la taille
du bilan), encouragée par le rebond de I'inflation (repassée
au-dessus de 2 %), a pesé sur les taux obligafaires ef poussé
le taux Dollar dix ans jusqu’a 3,25 % en octobre. la volonté
de la FED de poursuivre sa stratégie en 2019 a inquiété les
investisseurs et explique le refracement des taux [refour du dix ans
& 2,7 % fin décembre) suite au krach actions. Pour autant, les
autres marchés obligataires ont peu réagi avec des taux longs
Euro quasi stables (fluctuation de I'OAT 10 ans entre 0,60 % et
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1 % sur I'année) et un discours toujours frés prudent de la BCE
(arrét définitif du QE en 2019 mais sans hausse de taux avant le
T4 2019). le taux de I'OAT 10 ans termine I'année en baisse &
0,70 % (- 10 ph).

... et des tensions politiques croissantes,
sources additionnelles de volatilité...

L'autre explication de ce « déraillement » des marchés est le
manque de visibilité politique. D'une part, |'agitation permanente
de I'administration américaine sur les questions commerciales
(menaces de tarifs douaniers, renégociation des accords
multilatéraux) a créé de la volatilité sur les marchés. D'autre part,
le contexte européen est resté instable avec des incertitudes
persistantes sur |'épilogue du « Brexit » ef sur la trajectoire
budgétaire de I'lialie. Cette agitation a accru la prime de risque
des actifs européens et pesé sur les spreads de la dette italienne

[+ 100 pb.

... générant des interrogations sur
la pérennité du cycle économique en cours

Les marchés avaient, depuis la crise, surperformé I'économie
grace aux injections de liquidités des banques centrales.
Uinversion du cycle monétaire entamé par la FED et les
incertitudes politiques ont provoqué un violent ajustement des
valorisations, partiellement déconnecté des fondamentaux.
La question est désormais de savoir s'il s'agit d'une réaction
épidermique des marchés ou d'une véritable rupture
annonciatrice d'une fin de cycle aprés dix ans de croissance. ..

2.2.2 Activité de CNP Assurances

Le chiffre d’affaires du Groupe atteint 32,4 Md€, en hausse de
0,7 % [+ 4,1 % & périmétre ef change constants).

En France, le chiffre d'affaires s'établit & 21,6 Md€, en repli
de 5,5 %.

En épargne/retraite, le chiffre d'affaires de 17,4 Md€ est en
baisse de 3,8 %, principalement en raison de la diminution des
transferts Fourgous et Croissance [-1,2 Md€]. la part d'unités de
compte [UC] dans le chiffre d'affaires continue & augmenter pour
afteindre 22,5 % (contre 20,7 % en 2017), sous |'effet notable
de la trés bonne collecte UC de CNP Patrimoine (44,1 % d'UC).
La collecte nefte épargne/retraite est positive de 2,4 Md€
pour les contrats en UC et négative de 5,1 Md€ pour les contrafs
en euros .

En prévoyance/protection, le chiffre d'affaires est en baisse de
11,9 % a 4,1 Md€, notamment du fait de I'impact des nouveaux
accords avec le Crédit Agricole en emprunteur.

le taux de marge sur affaires nouvelles est en légere baisse &
19,7 % en 2018 (21,5 % en 2017) du fait d'une baisse des

volumes en assurance emprun'feun

En Amérique latine, le chiffre d'affaires de 5,5 Md€ est
en hausse de 3,3 % & change courant (+ 23,8 % & change
constant].

En épargne/retraite, le chiffre d'affaires s'éléve & 4,0 Md€ (a
99 % sur Caixa Seguradora) et affiche une hausse de 13,0 %
(+ 35,2 % & change constant], Caixa Seguradora continuant
sa trés bonne collecte sur ce segment, qui reste une priorité
stratégique pour la Caixa Econdmica Federal avec une collecte
neffe qui atfeint 2,3 Md€. La part d'UC dans le chiffre d'affaires
reste & un niveau trés élevé de 98,6 %.

En prévoyance/protection, le chiffre d'affaires s'éleve @
1,5 MdE€ (& 99 % sur Caixa Seguradoral), baisse de 16,1 %,
et est en progression modeste de 1,0 % & change constant du
fait d'un durcissement de la politique d'octroi des crédits de
Caixa Econdmica Federal.

le taux de marge sur affaires nouvelles est en légére baisse
& 30,1 % en 2018 (32,6 % en 2017). Cette diminution
s'explique notamment par la prise en compte par anticipation
du changement de droits économiques de 51,75 % & 40 % sur
le périmétre visé par le nouvel accord de distribution signé fin
aolt 2018 (vida, prestamista, previdéncia).
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En Europe hors France, le chiffre d'affaires atteint 5,3 Md€, en
progression de 32,7 %.

En épargne/retraite, |'activité est en forte de progression
a 4,3 Md€ [dont 3,3 Md€ pour CNP UniCredit Vita), soit
+ 40,7 %. Cette dynamique frés favorable est principalement
lige & la bonne collecte de CNP UniCredit Vita (+ 30 %) et de
CNP Luxembourg. la collecte nette est significativement positive
& 1,8 MJ€ (+ 1,6 Md€ en UC et + 0,2 MdE€ en euro).

CHIFFRE D’AFFAIRES PAR PAYS

(en millions d’euros)

Le chiffre d'affaires prévoyance/protection est de 1,0 MJ€ et
progresse de 6,8 %, essentiellement porté par CNP Sanfander
[+ 0,7 Md€, + 7,3 %) et CNP UniCredit Vita (0,1 Md€, + 15,1 %
en prévoyance,/ profection).

Le taux de marge sur affaires nouvelles est en baisse & 16,9 %
contre 19,1 % en 2017, du fait d'un mix segment défavorable
(les volumes progressant plus vite en épargne/retfraite qu'en
prévoyance,/ protection).

Variation a périmetre

Variation (%) et change constants (%)

France 21571 22 820 -5,5 -5,5
Brésil 5452 5261 3,6 23,8
ltalie 3638 2851 27,6 27,6
Luxembourg 616 180 243,0 243,0
Allemagne 483 469 2,9 2,9
Espagne 263 221 18,9 18,9
Chypre 153 143 7.4 7.4
Pologne 83 67 23,4 23,4
Argentine 27 41 -32,9 18,0
Danemark 22 18 22,5 22,5
Norvége 21 24 11,9 11,9
Autriche 13 12 14,0 14,0
Portugal 5 6 -22,5 22,5
Autres hors France 17 12 12,4 42,8
Total hors France 10 795 9 307 16 27,6
TOTAL 32367 32127 0,7 4,1

CHIFFRE D’AFFAIRES PAR SEGMENT

(en millions d’euros)

Epargne 20 642
Retraite 5089
Prévoyance 1738
Assurance emprunfeur 4075
Santé 449
Dommage aux biens 374
TOTAL 32367
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Variation a périmétre

Variation (%) et change constants (%)

19728 4,6 4,7
4984 2,1 17,6
1958 11,2 -5,6
4 393 -7,2 -4,6

676 -33,6 31,8
389 -3,8 12,5
32127 0,7 4,1
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Analyse des comptes

2.2.3 Prises de participation et de contrdle (article L. 233-6 du code de commerce)

les prises de participation et de confréle réalisées par la Société en 2018, au sens de I'article L. 233-6 du code de commerce, sont
les suivantes :

Détention au Détention au

31/12/2018 31/12/2017

ALVEN CAPITAL IV OPPORTUNITY F 12,99 % 0,00 %
AZIMUT 71,04 % 0,00 %
DIWISE 100,00 % 0,00 %
GF DE LA FORET DE NAN 100,00 % 0,00 %
XO 4 8,40 % 0,00 %
LATOUR COINVEST HYGEE 16,28 % 0,00 %
LDX SME 1l 10,00 % 0,00 %
MONTPARVIE IV 100,00 % 0,00 %
MONTPARVIE V 100,00 % 0,00 %
QUADRILLE TECHNOLOGIES IV FUND 6,67 % 0,00 %
SOFINNOVA CROSSOVER | S.L.P. 19,94 % 0,00 %
TIKEHAU NOVO 2018 14,16 % 0,00 %
BNP PARIBAS NOVO 2018 15,16 % 0,00 %
SCOR INFRAII 7,27 % 0,00 %

2.3 Analyse des comptes

2.3.1 Comptes consolidés

les comptes consolidés sont établis suivant les normes comptable international, ef les orientations reprises dans la
comptables internationales édictées par I'lASB (International synthése des travaux des groupes de travail du CNC sur les
Accounting Standards Board), les orientations présentées dans spécificités de mise en ceuvre des IFRS dans les organismes
la recommandation n® 2005-R-01 du CNC relatives au format d'assurance (cf. annexes aux comptes consolidés).

des états financiers des organismes d'assurance sous référentiel
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Formation du résultat

les principaux agrégats de gestion peuvent éire résumés comme suit

T Variation & change

Amérique Europe Compte Total Total  Variation et périmetre

(en millions d’euros) France latine hors France  propre 2018 2017 (%) constants (%) *
Chiffre d'affaires 21571 5480 5316 32367 32127 +0,7 +4,1
PNA tofal 1 804 1 069 241 3113 3048 +2,1 +9,2
Revenus du compte propre 733 733 779 -5,9 -6,0
Frais de gestion -922 -938 -1,6 +2,7
Résultat brut d’exploitation 2924 2 889 +1,2 +7,2
Charges de financement - 248 -247 +0,7 +0,7
Mise en équivalence nettes 23 7 +218,0 -17,7
Impats sur les résultats -901  -1001 -10,0 -1,8
Intéréts minoritaires - 304 - 336 -9.6 +54
Effet Fair Valve et plus-values nettes 89 200 n/a n/a
Eléments non récurrents -216 -227 n/a n/a
RESULTAT NET 1367 1285  +6,4 +8,6

le périmétre constant 2018 ne comprend pas la consolidation de I'activité de Holding d'Infrastructures Gaziéres, Filassistance et Assuristance

NB : Le taux de change moyen du réal brésilien (R$) est passé de 3,61 au 31 décembre 2017 & 4,31 au 31 décembre 2018 (baisse du R$ face & I'euro de 19,5 %)

Le résultat brut d'exploitation est un indicateur majeur de la
communication du groupe CNP Assurances. Il présente la
caractéristique d'étre indépendant du rythme et de |'ampleur
de réalisations de plusvalues 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 net part du Groupe (RNPG] les éléments suivants :

= les charges de financement ;

= |a quote-part de résultat des sociétés mises en équivalence ;
= les impdts sur les résultats ;

= les intéréts minoritaires ;

= les plus-values nettes & effet fair valve ;

= les éléments non récurrents.

Les deux principaux indicateurs sont :

= le chiffre d’affaires de 32,4 Md€ (voir commentaires au
paragraphe « Activité ») ;

= les encours moyens gérés hors participation aux bénéfices
différée et nefs de réassurance s'établissent & 313,0 Md€
soit une progression de 1,0 % en 2018. Leur évolution fotale
résulte & la fois des primes encaissées, de la revalorisation
des droits des assurés, des paiements des sinistres et des
sorfies de contras.

Le PNA total Groupe, est en hausse a 3 113 M€ au
31 décembre 2018. A périmétre et change consfant, |'évolution

du PNA total est de + 9,2 %.
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PNA France

En France, le PNA atteint 1 804 M€, en progression
de 5,2 %, porté par I'épargne/retraite comme par la
Prévoyance/protection : I'épargne/refraite bénéficie notamment
de la croissance des ventes en unités de compte ef la prévoyance
collective d'une amélioration de la sinistralité¢ sur exercices
antérieurs.

PNA Amérique latine

En Amérique latine, le PNA atteint 1 069 M€ (- 0,6 % &
change courant et + 19,4 % & change constant], sous I'effet de
la forte croissance des encours en retraite, d'une amélioration
de la sinistralité en prévoyance/protection et d'une reprise
exceptionnelle de provision en raison d'une évolution de
la réglementation locale sur le calcul des engagements en
emprunteur immobilier.

PNA Europe hors France

En Europe hors France, le PNA atteint 241 ME, en baisse de
6,8 %. Comme indiqué précédemment, le nouvel accord de
distribution avec UniCredit enfré en vigueur au 1¢ janvier 2018
prévoit notamment, pendant la premiére période de frois ans,
le versement par la filiale commune CNP UniCredit Vita de
commissions plus élevées que celles de I'accord précédent.
Le PNA de CNP Sanfander enregistre une forte progression
(+ 21,8 %), du fait de la croissance soutenue de I'activité en
Pologne, en Espagne, en lialie et en Scandinavie.



Les revenus du compte propre s'établissent & 733 ME, en retrait
de 5,9 % [- 6,0 % & périmetre ef change constants). La baisse
des revenus du compte propre s'explique par la baisse des taux
d'intérét en Europe et au Brésil.

Les frais de gestion s'établissent & 922 M€, en baisse de 1,6 %
[+ 2,7 % & périmétre et change constants). En France, les frais
de gestion atteignent 611 ME, en baisse de 0,1 %. A fin 2018,
le Programme d'excellence opérationnelle (PEO) a permis une
réduction récurrente de la base de coits de plus de 78 M€ en
année pleine soit un niveau bien supérieur & |'objectif initial de

60 ME.

Le résultat brut d’exploitation (RBE) s'éleve & 2 924 M€, en
croissance de 1,2 % [+ 7,2 % & périmétre ef change constants).

Les charges de financement sont stables & 248 M€,

la baisse de I'impét sur les sociétés s'explique principalement
par des effefs base en France avec notamment le cott de la
surtaxe appliquée en 2017 ef les conséquences de |'arrét de la
taxe sur les dividendes.

['évolution des intéréts minoritaires (- 9,6 % & change courant)
est lice & I'effet change défavorable en Amérique lafine, combing
4 la confribution plus limitée de CNP UniCredit Vita.

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

Les effets Fair Value et plus-values nettes sont en baisse compte
tenu notamment du repli des marchés actions fin 2018.

la ligne « Eléments non récurrents » de 216 M€ correspond
principalement & un renforcement de provisions pour 206 M€
aprés effets d'impéts.

Le résultat net part du Groupe publié ressort & 1 367 ME, en
hausse de 6,4 %. A périmétre et change constants, il connait une
progression de 8,6 %.

Bilan consolidé au 31 décembre 2018

Au 31 décembre 2018, le total du bilan consolidé s'éleve &
415,5 milliards d'euros au total contre 423, 3 milliards d'euros
au 31 décembre 2017, soit une baisse de 1,8 %.

Placements consolidés

les placements des activités d'assurance du groupe
CNP Assurances au 31 décembre 2018 afteignent 380, 1 Md€

en baisse de 1,8 %.

les éléments détaillés figurent dans les notes 7 et 8 de 'annexe
aux comptes consolidés.

Capitaux propres

les capitaux propres part du Groupe, qui s'élévent
a 17 781 ME, baissent de 477 M€ par rapport au
31 décembre 2017 l'évolution des capitaux propres s'explique

ACTIVITES DU GROUPE

Analyse des comptes

principalement par le résultat de I'exercice 2018 [+ 1 367 ME),
I'effet de la réévaluation sur les capitaux propres [- 1 116 ME)
en lien notamment avec |'évolution défavorable des marchés en
2018, les dividendes versés (- 577 ME), et les écarts de change
(- 182 ME&).

Les capitaux propres comportent les fitres super-subordonnés (TSS)
(1 881 ME) classés en capitaux propres.

Les éléments détaillés figurent dans la note 5 de I'annexe aux
comptes consolidés.

Provisions techniques

les passifs relatifs aux contrats représentent 357,6 Md€, en
baisse de 2,1 % par rapport au 31 décembre 2017.

Les éléments détaillés figurent dans la note 9 de I'annexe aux
comptes consolidés.

Dettes de financement

les dettes de financement s'élévent & 5 342 M€ au
31 décembre 2018, contre 5 300 M€ & fin 2017. Cette
hausse s'explique par I'impact de |'évolution du taux de change
sur les émissions libellées en devise étrangére.

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

Couverture de la marge de solvabilité

Le taux de couverture du SCR groupe est de 187 % a fin 2018
(contre 190 % & fin 2017). Cette baisse est essentiellement
lige & la prise en compte par antficipation du paiement
que CNP Assurances effectuera lorsque les différentes conditions
suspensives du nouvel accord de distribution au Brésil auront
été levées™.

Evolution des placements consolidés
et gestion financiére

les placements des activités d'assurance du groupe
CNP Assurances au 31 décembre 2018 s'élévent & 380, 1 Md€
contre 387,1 Md€ au 31 décembre 2017, en baisse de
7,0 Md€E.

Les placements sont pour |'essentiel comptabilisés & la juste valeur
& I'exception des placements conservés jusqu'a I'échéance et
des placements immobiliers n'entrant pas en représentation des
confrats en unités de compte qui sont enregistrés au colt amorti.

Au 31 décembre 2018, les titres disponibles & la vente
représentent 76,1 % des placements ventilés par infention de
gestion, les titres de transaction 21,5 %, et les titres conservés
jusqu'da I'échéance ef les autres placements (essentiellement les
immeubles de placement, les préts et les instruments dérivés)
2,4 %.

Sur ce sujet, CNP Assurances a publié un communiqué le 22 mars 2019 dont le confenu est exposé & la rubrique « Evénements Post cléture » page 30 du présent

document de référence
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2.3.2 Comptes annuels de CNP Assurances (normes francaises)

Chiffre d’affaires

(en millions d’euros) 31/12/2018 31/12/2017 2018/2017 31/12/2016
Chiffre d'affaires assurances individuelles 17 492 17 577 -0,48 % 19 480
Chiffre d'affaires assurances collectives 4 496 5372 -16,30 % 4 564
TOTAL 21988 22 948 -4,20 % 24 045

Le chiffre d'affaires 2018 est en baisse de 4,20 %.

Assurances individuelles

le chiffre d'affaires Assurances individuelles est quasi stable & - 0,48 % : la réorientation de la collecte sur les supports UC par rapport
aux supports euros se confirme.

Assurances collectives

CHIFFRE D’AFFAIRES ASSURANCES COLLECTIVES PAR SEGMENT

(en millions d’euros) 31/12/2018 31/12/2017 2018/2017 31/12/2016
Déces 2 196 2191 0,23 % 1818
Retfraite 638 992 -35,68% 671
Dommages corporels 1 662 2189 -24,07 % 2075
TOTAL 4 496 5372 - 16,30 % 4564

La baisse sur les assurances collectives résulte notamment du passage pour CNP Assurances en coassurance pour le contrat Emprunteur
Crédit Agricole, au lieu de réassurance avant 2018. En 2017, des entrées de portefeuille en prévoyance collective ainsi qu'en retraite
avaient eu un impact positif sur le chiffre d'affaires.

Résultat Délais de paiement

Le résultat net de CNP Assurances augmente de 2 % ef s'éléve & La loi du 17 mars 2014 relative & la consommation a renforcé

1 165,3 M€ contre 1 142,5 M€ en 2017. la fransparence en matiére de délais de paiement, en exigeant
que les entreprises dont les comptes annuels sont certifiés par

CGpifGUX propres un commissaire aux comptes fournissent des informations sur les

délais de paiement de leurs fournisseurs et de leurs clients suivant

les capitaux propres qui s'élevaient & 11 405,5 M€ des modalités définies par décret.

au 31 décembre 2017 atteignent 12 070,4 M€ au
31 décembre 2018. L'évolution provient principalement du
dividende payé en 2017 (- 577 ME€|, du résultat de I'exercice
2018 (1 165,3 ME) ainsi que des mouvements de réserve de
capifalisation (76,3 ME].
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En application des articles L. 441-6-1 et D. 441-4 du code de commerce, les délais de paiement de CNP Assurances pour |'exercice 2018
sont précisés ci-apres :

1. Factures recues non réglées a la date de cléture de I'exercice dont le terme est échu

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

= montant total des factures concernées par la tranche de retard divisé par le montant fotal des achats HT de I'exercice ; soit
466 505 686 € provenant de I'ensemble des factures recues et comptabilisées sur |'exercice 2018.

= il est & préciser que ce tableau intégre les avoirs pour un montant total HT de - 339 776,78 € ; dont - 304 051,02 € sur la franche
« Q1 jours ef plus ».

Tranches de retard

1a30jours 31 a60jours 61a90jours 91 jours et plus Total

Délai de paiement de référence utilisé : contractuel : 45 jours fin de mois [article L. 441-6 ou article L. 443-1 du code de commerce)

Nombre de factures concernées 37 57 13 31 138
Montant total des factures concernées HT 831028 835 636 125061 -245 898 1 545827
Pourcentage du montant fotal des achats HT de I'exercice 0,18 % 0,18 % 0,03 % -0,05% 0,33 %

En application de la circulaire de la Fédération francaise d’assurance du 29 mai 2017, les informations qui figurent dans les
tableaux ci-dessus n’intégrent pas les opérations liées aux contrats d’assurance et de réassurance.

Sur le sujet « Paiement des fournisseurs », CNP Assurances poursuit une démarche d'amélioration continue des délais de paiement, avec
la poursuite du déploiement d'un nouvel outil sur le processus achat.

2. Factures émises non réglées & la date de cléture de I'exercice dont le terme est échu

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

= monfant fofal des factures concernées par la tranche de retard divisé par le montant total du chiffre d'affaires HT de |'exercice réalisé
dans le cadre de la refacturation ; soit 39 643 791 € provenant de I'ensemble des factures clients émises et comptabilisées sur
I'exercice 2018.

Tranches de retard

1a30jours 31 a60jours 61a90jours 91 jours et plus

Délai de paiement de référence utilisé : contractuel : 45 jours fin de mois (arficle L. 441-6 ou article L. 443-1 du code de commerce)

Nombre de factures concernées 2 3 0 18 23
Montant total des factures concernées HT 3030 131 190 0 82 958 217178
Pourcentage du chiffre d'affaires HT de I'exercice

réalisé dans le cadre de la refacturation 0,0076 % 0,3309 % 0% 0,2093 % 0,5478 %

En application de la circulaire de la Fédération francaise d’assurance du 29 mai 2017, les informations qui figurent dans les
tableaux ci-dessus, n’intégrent pas les opérations liées aux contrats d’assurance et de réassurance.
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Ei’Gf I"éCCIp“‘UICIﬁF des p|acements (en milliers d’euros)

Nature des placements

1.

10.

11.

Placements immobiliers et placement immobiliers en cours
= IFT stratégie d'investissement ou de désinvestissement

= |FT stratégie de rendement

Actions et autres fitres & revenu variable autres que parts d'OPCVM

= IFT stratégie d'investissement ou de désinvestissement
= |FT stratégie de rendement

Parts d'OPCVM (autres que celles visées en 4]

= IFT stratégie d'investissement ou de désinvestissement

= |FT stratégie de rendement

Parts d'OPCVM détenant exclusivement des titres & revenu fixe

= IFT stratégie d'investissement ou de désinvestissement
= |FT stratégie de rendement

Obligations et autres titres & revenu fixe

= IFT stratégie d'investissement ou de désinvestissement
= |FT stratégie de rendement

Préts hypothécaires

= IFT stratégie d'investissement ou de désinvestissement
= IFT stratégie de rendement

Autres préts et effets assimilés

= IFT stratégie d'investissement ou de désinvestissement
= |FT stratégie de rendement

Dépéts aupres des entreprises cédantes

Dépdts et cautionnements en espéce et autres placements (autres que 8)

Actifs représentatifs de contrafs en unités de compte
= IFT stratégie d'investissement ou de désinvestissement
= |FT stratégie de rendement

Autres instruments financiers & terme

Valeur Valeur Valeur de

brute nette réalisation
12416 622 12 133 203 16 157 752
29 105 Q60 26 569 671 30 958 236
840 673 585732 /99 033

25 467 404 25370960 28 361 024

27714 624 27714 624 27 845 588

197 656 439 199 806 @32 215 505 145

1104 423 535715 - 689 985
123 000 123 000 127 491
228 494 228 494 228 494
343 452 343 452 343 452

33996013 33996013 33996013

TOTAL GENERAL 328 997 104 327 407 796 353 632 243

la quote-part des placements correspondant aux engagements pris envers les assurés et bénéficiaires de contrats, telles qu'elle serait
constatée en cas de fransfert de portefeuille de contrats, s'éléve & 317 870 161 K€ soit 89,89 % des placements en valeur de
réalisation.
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2.3.3 Activité des principales filiales consolidées

Caixa Seguradora

le chiffre d’affaires du groupe Caixa Seguradora atteint
5,5 Md€, en hausse de 3,6 % par rapport & 2017 et de
23,8 % & change constant, grdce & une bonne dynamique
sur les activités de refraite (+ 35,3 % & change constant).
Caixa Seguradora continue sa frés bonne collecte sur le segment
épargne/refraite, qui reste une priorité stratégique pour le
partenaire. Dans ce contexte, Caixa Seguradora accroit sa part

de marché de 1,9 pt & 9,9 % fin 2018.

En prévoyance/ protection, le chiffre d'affaires baisse de 16,1 %,
pénalisé par I'effet défavorable du change (+ 1,0 % & change
constant]. la baisse du chiffre d'affaires emprunteur (- 2,3 %
& change constant] résulte principalement d'une régularisation
ponctuelle de primes sur un portefeville (emprunteur immobilier)
et d'un durcissement de la politique d'octroi des crédits du
partenaire, Caixa Econémica Federal.

les résultats de Caixa Seguradora exprimés en euro bénéficient
d'un effet change défavorable de - 19,5 %, le cours de
conversion moyen passant de 3,61 R$/€ en 2017 &
4,31 R$/€ en 2018.

Lle PNA du groupe Caixa Seguradora est en baisse de - 0,1 %,
mais progresse de 19,4 % & change constant par rapport &
2017, sous |'effet de la forte croissance des encours en
refraite, d'une amélioration de la sinistralité en prévoyance/
protection et d'une reprise exceptionnelle de provision en raison
d'une évolution de la réglementation locale sur le calcul des
engagements en emprunteur immobilier.

les revenus du compte propre diminuent de - 73 % dans un
contexte de baisse des taux au Brésil combiné & I'effet change
défavorable. Les frais généraux progressent de 8 % & change
consfant. Au global, le RBE s'éléeve & 903 ME, en diminution
de - 6,8 % par rapport & 2017 (+ 11,4 % & change constant).

la contribution au résultat net part du Groupe atfeint 236 ME,
en baisse de 19,3 % par rapport & 2017 en lien avec la baisse
du réal brésilien.

CNP UniCredit Vita

Lle chiffre d'affaires de CNP Vita s'éléve & 3,4 M€, en
progression de 29,3 % par rapport & 2017 (dans le contexte
d'un marché italien en baisse de 2 % & fin novembre 2018),
avec une forte hausse sur I'épargne (+ 0,75 Md€). Lla part

de marché de CNP Vita augmente de 0,9 pt & 2,95 % a fin
novembre 2018 vs 2017.

Le PNA total diminue de - 21,8 % et s'établit & 74 ME, cette
baisse s'expliquant en particulier par le nouvel accord de
distribution avec UniCredit, entré en vigueur au 1¢" janvier 2018,
prévoyant, pendant la premiére période de trois ans, le versement
par la filiale commune CNP UniCredit Vita de commissions plus
élevées que celles de I'accord précédent.

les frais généraux sont en baisse de - 3,1 % & 34,7 M€. le RBE
atteint 48 M€, en baisse de - 28,7 % par rapport & 2017.

La contribution au résultat net IFRS part du Groupe atteint
20,4 ME, en baisse de 33,9 % par rapport & 2017.

CNP Santander Insurance

La filiale CNP Santander Insurance a généré un chiffre d'affaires
de 743 ME sur I'exercice 2018, en progression de 7,3 % par
rapport & 2017, le chiffre d'affaires étant notamment réalisé en
Allemagne, en Pologne et en Espagne.

Lle PNA s'établit & 105,6 M€, porté principalement par les
activités menées en Allemagne (48 % du PNA), en Espagne
[26 % du PNA) et en Pologne (12 % du PNA). Les frais généraux
s'établissent & 18,8 M€ en 2018 (+ 15,6 %) en cohérence avec
I"évolution de I'activité (effectifs en croissance). La filiale affiche
un RBE aprés amortissement des actifs incorporels de 68 M€, en
progression de 32,7 %.

La contribution au résultat net IFRS part du Groupe est de 3,5 M€
[- 8 ME par rapport & 2017).

CNP Cyprus Insurance Holdings

le chiffre d'affaires de CNP Cyprus Insurance Holdings progresse
de 8,4 % par rapport & fin 2017 et s'établit & 157 ME. la
progression est portée par le segment épargne (+ 16,3 %).

Lle PNA s'établit & 37 ME, en progression de 7,7 % par rapport
& 2017 les frais généraux progressent de + 6,7 %. Au global,
le RBE aprés amortissement de |'In-Force ressort & 14 ME, stable
par rapport & 2017.

La contribution au résultat net IFRS part du Groupe, aprés
amortissement de I'In-Force, atteint 6,8 M€, en progression de
0,7 ME par rapport & 2017.

2.3.4 Perspectives de développement

Ce point est abordé dans la Déclaration de Performance Extra-Financiére (DPEF), au paragraphe consacré au modéle d’affaires

[« Feuille de route et perspectives »).
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ACTIVITES DU GROUPE
Solvabilité

2.4 Solvabilité

La directive Solvabilité 2 définit le régime prudentiel applicable
aux assureurs ef réassureurs européens ef établit nofamment,
pour chaque entreprise et chaque groupe d'assurances ou de
réassurance, les niveaux minimums de fonds propres & détenir
afin d’étre en mesure de respecter les engagements pris envers
les assurés ef les bénéficiaires des contrafs d'assurance souscrifs.
La directive inclut également les principes de gouvernance et de
gestion des risques & respecter ainsi que des exigences en fermes
de reporting, tant auprés du public que du superviseur.

Depuis le 1¢ janvier 2016, date d’entrée en vigueur de la
directive, la solvabilité réglementaire du groupe CNP Assurances
est évaluée selon la formule standard Solvabilité 2, sans recours
& un quelconque modéle interne. le groupe CNP Assurances
n'utilise aucune des mesures transitoires autorisées par
la directive, & I'exception du grandfathering des dettes
subordonnées émises avant 'entrée en vigueur du régime.

A fin 2018, le taux de couverture du SCR groupe de
CNP Assurances est de 187 %. L'excédent de fonds propres
par rapport au SCR groupe est de 11,7 Md€, correspondant &
la différence entre les fonds propres éligibles & la couverture du
SCR groupe (25,1 Md€] et le SCR groupe (13,4 Md€). Pour
rappel, le Solvency Capital Requirement [SCR) est le niveau de
fonds propres éligibles permettant & un assureur d'absorber des
pertes significatives, et donnant une assurance raisonnable que

TAUX DE COUVERTURE DU SCR GROUPE A187 %
AU 31 DECEMBRE 2018

(en milliards d’euros)

25,1

13,4

Fonds propres éligibles
I Excédent de fonds propres
Il SCR
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les engagements envers les assurés et les bénéficiaires seront
honorés lorsqu'ils seront dus. Le SCR est défini par la directive
Solvabilité 2 comme la valeur & risque (value-at-risk) des fonds
propres de base de I'assureur, avec un niveau de confiance de
99,5 % & horizon un an.

)

En complément, le taux de couverture du MCR groupe de
CNP Assurances est de 317 % a fin 2018. l'excédent de
fonds propres par rapport au MCR groupe est de 14,8 MdE,
correspondant & la différence entre les fonds propres éligibles
& la couverture du MCR groupe (21,6 Md€] ef le MCR groupe
(6,8 MdE€). Pour rappel, le Minimum Capital Requirement [MCR)
est le minimum de fonds propres de base éligibles d'un assureur,
défini par la directive Solvabilité 2 comme un niveau de risque
inacceptable pour la protection des assurés et des bénéficiaires.
Llorsque le montant des fonds propres de base éligibles
devient inférieur au MCR, I'agrément de |'assureur lui est refiré
s'il n'est pas capable de ramener rapidement ce montant au
niveau du MCR.

Des informations plus détaillées sur ces taux de couverture,
ainsi que sur leurs variations depuis fin 2017, seront
présentes dans le rapport du groupe CNP Assurances sur
la solvabilité et la situation financiére (ou SFCR) & fin 2018
(publié en avril 2019).

TAUX DE COUVERTURE DU MCR GROUPE A317 %
AU 31 DECEMBRE 2018

(en milliards d’euros)

14,8

6,8

Fonds propres éligibles
I Excédent de fonds propres
Il MCR
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GOUVERNEMENT D'ENTREPRISE

Organisation de la gouvernance

Le rapport sur le gouvernement d'entreprise a été préparé par les directions et services suivants de |'entreprise : direction juridique
Groupe, secrétariat du conseil d'administration, secrétariat du comité exécutif, direction des ressources humaines, direction des relafions

avec les actionnaires et les investisseurs.

3.1 Organisation de la gouvernance

le législateur francais fixe le cadre général de la gouvernance
des sociétés cotées, en leur laissant le soin d'en préciser
I'organisation et les modalités.

Lla gouvernance de CNP Assurances et I'organisation de ses
instances (conseil d'administration et direction générale] et de
leurs domaines de compétences sont principalement régies par
les statuts de CNP Assurances ef le réglement intérieur du conseil
d’administration.

Outre les normes légales ef réglementaires applicables en
vertu de son statut de société d'assurance et de société
cotée, CNP Assurances s'efforce, dans le fonctionnement
de ses instances, d'appliquer les recommandations
issues du code de référence AFEP-MEDEF et celles de
I'’Autorité des marchés financiers *.

les éventuelles divergences avec ce code et leurs justifications
figurent dans le rapport sur le gouvernement d'entreprise,
conformément au principe comply or explain codifié &
I'article L. 225-37-4 8° du code de commerce.

CNP Assurances est également attentive aux recommandations
des régulateurs, aux avis des agences de nofation et aux
préconisations des agences de recommandation de vote.

Des exigences de compétences et d'honorabilité s'appliquent
aux personnes qui parficipent au systéme de gouvernance
(administrateurs, dirigeants effectifs et responsables des fonctions
clés). Elles portent sur leurs qualifications, connaissances et
expériences professionnelles (compétence] et sur leur réputation
et leur intégrité (honorabilité).

Des exigences spécifiques d'aptitudes, de connaissances et
d'expertises sont définies pour les administrateurs, dirigeants
effectifs et responsables des fonctions clés et des filiales
européennes du Groupe.

Les qualifications, compétences, aptitudes et expériences
professionnelles nécessaires & |'exercice de ces fonctions sont
examinées au regard des diplémes obtenus, des formations
spécifiques & Solvabilité 2 et des expériences professionnelles
dans le secteur de I'assurance ou dans d'autres secteurs
financiers ou encore dans d'autres enfreprises ou organismes.
Une expérience dans le secteur de I'assurance est privilégiée.

Une politique honorabilité et compétence a été adoptée par
le conseil d'administration. Elle est contrélée par le comité
honorabilité et compétence de CNP Assurances.

3.1.1 Répartition des compétences et des responsabilités

Depuis le 10 juillet 2007, le mode de gouvernance dual de
CNP Assurances a été remplacé par une organisation moniste
au sein de laquelle les fonctions de président du conseil
d’administration et de directeur général sont dissociées.

La structure de gouvernance adoptée par CNP Assurances
répartit les pouvoirs entre le conseil d'administration, qui
s'attache & promouvoir la création de valeur par I'entreprise &
long terme, détermine les orientations de |'activité ef veille &
leur mise en ceuvre, ef la direction générale. Sous réserve des
pouvoirs expressément atfribués & la direction générale et aux
assemblées d'actionnaires ef dans la limite de |'objet social, le
conseil d'administration se saisit de toute question intéressant
CNP Assurances et régle par ses délibérations les affaires qui
la concernent.

Le conseil arréfe les comptes annuels de CNP Assurances ainsi
que les comptes consolidés du Groupe et veille & la qualité et
la fiabilite de I'information, en particulier I'information financiere
donnée aux actionnaires et aux parties prenantes. le conseil
s'assure également de |'efficacité des systémes de contréle interne
et des risques. Ces frois missions sont assurées conjointement
avec la direction générale, chargée de la préparation des
différents sujets ef de I'élaboration de propositions qu'il soumet
& I'opprobation ef au contréle du conseil. Le conseil établit le
rapport de gestion et le rapport sur le gouvernement d'entreprise.

Lle conseil assume d’autres missions plus spécifiques, telles
qu'autoriser les conventions visées & l'article L. 225-38 du code
de commerce, désigner les dirigeants mandataires sociaux, les
évaluer et déterminer leur rémunération, répartir I'enveloppe

la recommandation de I'AMF DOC-2012-02 regroupe I'ensemble des recommandations applicables aux sociétés déclarant se référer au code AFEP-MEDEF révisé en

juin 2018
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des jetons de présence allouée par l'assemblée générale
des actionnaires et convoquer les assemblées générales
d’actionnaires.

L'organisation du conseil d'administration, dont la composition
esf régie par un pacte d'actionnaires, se caractérise par la
recherche d'un certain équilibre adapté aux spécificités de
I'actionnariat de CNP Assurances. Cet équilibre se manifeste
également par la présence d'administrateurs indépendants ef un
taux de féminisation du conseil d'administration de 43,75 %.

Le conseil d'administration de CNP Assurances est composé
au 20 février 2019 de 18 membres, dont deux administrateurs
représentant les salariés conformément aux dispositions de
I'article L. 225-27-1 du code de commerce.

les compétences des administrateurs sont complémentaires
(expertises financieres, bancaires, internationales notamment)
avec pour certains, une connaissance ancienne et approfondie
de CNP Assurances et de son environnement.

Cing comités spécialisés du conseil d’administration [comité
d’'audit et des risques, comité stratégique, comité des
rémunérations et des nominations, comité de suivi de la
mise en ceuvre des partenariats BPCE ef LBP, comité ad hoc)
accomplissent des missions clairement définies dans le cadre de
la préparation des délibérations du conseil, facilitant sa prise de
décision dans un métier oU les aspects techniques requiérent un
examen spécifique.

les représentants des différentes directions de CNP Assurances
[direction financiére, direction des risques, direction technique
Groupe, direction des ressources humaines, direction de la
conformité, nofamment) jouent un réle clé auprés de ces instances
en leur apporfant des précisions techniques ef en leur fournissant
un éclairage global sur les données comptables, actuarielles et
financieres.

Les commissaires aux comptes sont systématiquement présents
aux réunions du comité d'audit et des risques.

Plus qu’une instance de contréle, le conseil est un véritable
partenaire de la direction générale avec laquelle il échange
collégialement sur la mise en ceuvre concréte des orientations
stratégiques de CNP Assurances et du Groupe.

e conseil d’administration délégue, en outre, au directeur
L I d g
général certains pouvoirs pour |'exécution de ses propres
décisions et celles de |'assemblée générale des actionnaires.
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Il 'est par ailleurs prévu que certaines opérations stratégiques
requiérent, avant toute décision du directeur général, une
auforisation préalable du conseil d’administration, notamment
lorsqu'il s'agit de la réalisation d'opérations de croissance
externe significative.

A cet égard, le réglement intérieur liste les délégations de
pouvoirs données au directeur général ef les décisions pour
lesquelles I'autorisation préalable du conseil est requise.

Par ailleurs, la répartition des compétences et des responsabilités
au sein de CNP Assurances a été adaptée conformément
aux dispositions du régime de gouvernance Solvabilité 2, en
vigueur depuis le 1¢ janvier 2016. Ces adaptations s'arficulent
principalement aufour des éléments suivants :

= o désignation de deux personnes physiques chargées de la
direction effective et de quatre responsables de fonctions clés
(audit interne, actuariat, gestion des risques et vérification de
la conformité) ;

= |'adoption par le conseil d'administration de politiques écrites,
de rapports destinés & I'’ACPR ou au public ;

= des dispositifs renforcés relatifs aux exigences de compétence

et d'honorabilité des personnes ayant un réle-clé dans
CNP Assurances.

les prérogatives du conseil d'administration coexistent avec
les pouvoirs de 'assemblée générale des actionnaires
qui a compétence exclusive nofamment pour nommer les
administrateurs, approuver les comptes annuels ef consolidés,
autoriser les opérations d'augmentation ou réduction du capital
social et modifier les statuts de CNP Assurances.

Le conseil méne ses fravaux de maniére collégiale, en considérant
les enjeux sociaux et environnementaux de |'activité et dans le
respect des valeurs de CNP Assurances et des réglementations
qui lui sont applicables.

Pour assurer la qualité de gouvernance du conseil, tout en
favorisant la fransmission des savoirs et des expériences & de
nouveaux administrateurs, CNP Assurances a organisé en
juin 2012, par une réforme de ses stafuts, un renouvellement
par roulement des mandats des administrateurs de sorte que le
conseil d'administration soit graduellement renouvelé par période
de cinqg ans [période ramenée progressivement & quatre ans suife
& I'assemblée générale du & mai 2014).

3.1.2 Dissociation des fonctions de président et de directeur général

Conformément aux recommandations convergentes du code
AFEP-MEDEF ef de I'AMF qui prévoient que les sociétés ayant
opté pour la dissociation des fonctions de président et de
directeur général doivent décrire précisément les missions
confiées au président du conseil, le conseil d’administration
définit de maniére explicite les missions du président.

Le réle du président du conseil d'administration ne se limite pas
exclusivement & I'organisation et au fonctionnement du conseil.

le réglement intérieur du conseil d’administration de
CNP Assurances précise qu'il peut participer aux relations
qu'entretient CNP Assurances, en particulier avec ses grands
partenaires et les pouvoirs publics, aux plans national et
international.
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Réles respectifs du président
et du directeur géneral

Le président

Le conseil d'administration de CNP Assurances est présidé par
Jean-Paul Faugére.

Parmi les compétences dévolues au président par le code de

commerce, celui-ci a notamment la responsabilité de :

= convoquer le conseil d'administration et en fixer I'ordre du
jour ;

= présider les réunions du conseil d’administration ;

= présider |'assemblée générale des actionnaires que le conseil
d'adminisfration convoque ;

= déterminer les informations sur lesquelles il imposera la
confidentialité ;

= soumetfre & |'autorisation du conseil d’administration les
conventions ef engagements réglementés et en aviser les
commissaires aux comptes.

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

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

le président organise et dirige les travaux du conseil
d'administration qu'il réunit au moins quatre fois dans I'année ef
chaque fois que les circonstances I'exigent. En 2018, le conseil
d'administration s'est réuni huit fois.

Le président veille tout particulierement & la transparence des
processus décisionnels en portant une aftention soutenue & la
clarté, la précision ef I'exhaustivité des informations contenues
dans les dossiers soumis & |'examen du conseil d’administrafion.

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

Il participe aux cétés du directeur général qui les préside, aux
réunions infernes de préparation des décisions stratégiques et
notamment celles traitant des principaux accords de disfribution
avec les grands partenaires de CNP Assurances.

Il préside le comité de préparation des conseils d'administration
en présence du directeur général et des membres du comité
exécutif concernés, notamment sur les thémes relatifs :

= qu budget annuel ;
= & 'arrété des comptes annuels et semestriels ;

= qux politiques soumises & |'approbation du conseil
d'administration en application des régles Solvabilité 2.

Il dispose des informations nécessaires & la bonne appréhension
des risques de CNP Assurances. A ce fitre, il recoit les dossiers

http:/ /www.cnp.fr/le-Groupe/Gouvernance/Gouvernement-d-entreprise
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du comité des risques Groupe et du comité d’allocation
stratégique avant ces réunions afin de pouvoir s'en entretenir, en
amont, avec le directeur général.

Il peut assister aux réunions du comité d'audit ef des risques du
conseil d'administration. Il a communication, au fil de I'eau,
de tous les rapports d’audit. Il peut également demander la
réalisation de missions d'audit soit ponctuellement, soit dans
le cadre de I'élaboration du plan d'audit discuté au conseil
d’administration.

La nomination du directeur de I'audit interne d'une part et du
directeur de la conformité d'autre part est réalisée par le directeur
général, sur avis conforme du président.

le président dispose d'un accés large ef constant & I'information
pertinente nécessaire.

Il rencontre, particuligrement au début de I'année, les différents
responsables des business units et fonctions Groupe, afin
d'échanger librement avec eux sur I'accomplissement de leurs
fravaux et mesurer les différents enjeux qu'ils ont identifiés et qui
méritent d'éfre portés & sa connaissance.

Il est destinataire du reporting trimestriel des risques, du
tableau de bord mensuel d'activités ef des principaux éléments
d'information concernant la vie des grands partenariafs.

En complément de ses missions légales et statutaires, le

président du conseil d'administration de CNP Assurances visite

régulierement les différentes implantations frangaises (Paris,

Arcueil, Angers) de CNP Assurances et méne une série de

travaux dans les domaines suivants :

= mainfien de la qualité des relations avec les actionnaires de
CNP Assurances ;

= garantie de la diversité de la composition du conseil
d'administration :

= proposition d'un programme de formation aux membres du
conseil.

Le directeur général

Le directeur général est investi des pouvoirs les plus étendus pour
agir en foutes circonstances au nom de CNP Assurances, sous
réserve des limitations de pouvoirs et autorisations financiéres
arrétées par le conseil et défaillées en annexe du réglement
intérieur disponible sur le site Internet de CNP Assurances *

Ces limitations visent nofamment les opérations de croissance
externe (hors gestion de portefeville) dépassant certains seuils ou
se situant en dehors des orientations stratégiques définies par le
conseil.

Le directeur général participe activement aux séances du conseil
d'administration ot il rend compte réguligrement de la conduite
des affaires de CNP Assurances et des faits marquants du
Groupe. Il participe & ce titre & la définition et & I'évolution de la
stratégie arrétée par le conseil d'administration.

Dans le cadre de ses fonctions managériales ef opérationnelles,
le directeur général s'appuie sur les compétences de ses
directeurs généraux adjoints et des membres du comité exécutif.
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3.1.3 Mode d’exercice de la direction générale

Le directeur général a la responsabilité de la gestion quotidienne
de CNP Assurances. La conformité des activités par rapport aux
politiques et stratégies décidées par le conseil d'administration
est au cceur des préoccupations de la direction générale qui
s'affache en permanence & préserver le lien entre stratégie ef
valeur actionnariale.

Le directeur général a instauré un comité exécutif pour assurer le
pilofage opérationnel de CNP Assurances et la mise en ceuvre de
la stratégie du Groupe définie par le conseil d'administration. Ce
comité exécutif associe le directeur général, les directeurs généraux
adjoints de CNP Assurances et huit hauts cadres dirigeants.

Le comité exécutif, qui se réunit en moyenne chaque semaine, est
& la fois un organe de réflexion, de coordination et de partage
des initiatives ainsi que de suivi des projets transversaux. Ce
comité permet d'associer ainsi au sein d'une structure interne
un large éventail de compétences techniques, commerciales,
managériales et opérationnelles.

le comité exécutif suit les sujets d'inférét fransversal & la Société
et le pilotage stratégique, ce qui permet au directeur général
d'arréter ses décisions. Un tableau de bord établi périodiquement
permet de suivre |'activité du Groupe.

Il examine les budgets et les prévisions pluriannuelles d'activité,
les comptes, la politique d'investissement financier, les prévisions
de résultat par segment d'activité. Il examine également les
projets d'acquisition et les business plans des principales filiales
frangaises et étrangéres.

le comité exécutif s'assure de la cohérence des plans d'action
engagés par 'ensemble des péles opérationnels et des filiales. I
suif les résultats et les équilibres financiers du Groupe ef examine
les plans d'action & mettre en ceuvre, en portant une attention
particuliere au suivi de I'efficacité des systemes de controle
interne, d'audit interne et de gestion des risques, essentiels & la
bonne gouvernance de la Société.

Chaque séance du comité exécutif fait I'objet d'un compte rendu
synthétique.

La cohérence du pilotage stratégique du Groupe est également
assurée par la présence d'au moins un des membres du comité
exécutif au sein du conseil d'administration des principales filiales
du Groupe.

Régulierement, le directeur général réunit les principaux cadres
du groupe CNP Assurances. Chaque parficipant est en charge
d'assurer, & son niveau, |'information et les échanges dans
des conditions analogues (comité de direction, réunions de
collaborateurs, efc.).

Xavier Larnaudie-Eiffel, directeur général adjoint, chargé des
partenariats et du développement, a été désigné deuxieme dirigeant
effectif de CNP Assurances. Conformément aux dispositions de
I'article R. 322-168 du code des assurances, celuii dispose d'un
domaine de compétences et de pouvoirs larges sur les activités ef les
risques de CNP Assurances. Il est impliqué dans les décisions ayant
un impact important, notamment en matiére de stratégie, de budget
ou de questions financieres.

Quatre fonctions clés (gestion des risques, vérification de
la conformité, actuariat et audit interne) sont portées par des
directeurs rattachés au directeur général.

Les responsables de fonctions clés sont régulierement invités &
assister au conseil d'administration, pour lui permetire d'apprécier
les risques, responsabilités et enjeux associés & ces fonctions.

La fonction gestion des risques est portée par la direction des
risques Groupe, en charge de |'animation du dispositif de gestion
des risques du Groupe. La direction des risques Groupe décline
I'appétence au risque définie dans la stratégie du Groupe au
travers des politiques de risques et des travaux d'estimation du
capital économique. Ces politiques sonf proposées par la direction
générale pour approbation au comité d'audit ef des risques et au
conseil d'administration. La direction des risques Groupe garantit
I'exhaustivité du suivi des risques et I'efficacité du dispositif de
surveillance. Elle décline le cadre de la prise de risques des
différents métiers au travers, par exemple, de politiques de
souscription, de délégations ou de normes d'investissement. Elle
porfe un avis préalable sur les décisions impactant significativement
le profil de risques avec le principe du double regard. Elle est
également responsable de la validation indépendante du modéle
utilisé pour les calculs prudentiels Solvabilité 2, la MCEV® et les
études ALM. Elle veille enfin & la diffusion de la culture de gestion
des risques dans le Groupe, par sa participation aux différentes
étapes clés de I'activité et la formation des collaborateurs. Elle
participe ainsi & lo préservation de la valeur, des actifs ef de la
réputation de CNP Assurances.

La fonction de vérification de la conformité est portée par la
direction de la conformité. Elle assure principalement le suivi
détaillé des risques de non-conformité des produits d'assurance
et la sécurisation des flux financiers, au regard notamment des
obligations en matigre de lutte contre le blanchiment des capitaux
et le financement du terrorisme dans le cadre défini par le consell
d'administration dans la politique de conformité.

La fonction actuarielle est portée par la direction technique
Groupe. Ses activités comprennent entre autres la valorisation
des indicateurs techniques du Groupe dans leurs différentes
visions [valeur intrinséque et valeur des affaires nouvelles,
provisions techniques en normes frangaises, IFRS et Solvabilité 2),
les prévisions de résultat technique, |'établissement des normes
techniques concernant les provisions techniques et la MCEV®, la
conduite de travaux de recherche et développement actuariel et
la préparation des synthéses ef rapports d'analyse attendus de la
direction technique Groupe.

La fonction d'audit inferne est portée par la direction de I'audit
interne, qui apprécie la pertinence et la robustesse du dispositif
général de confréle du Groupe. Elle évalue, dans le cadre de ses
missions, la conception et I'efficacité des processus de gestion
des risques et de contréle mis en ceuvre sur les activités ou les
processus considérés. Elle émet des recommandations pour en
améliorer la qualité et la conformité.
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3.2 Fonctionnement du conseil
d’administration

3.2.1 Composition du conseil d’administration

Principes

Depuis |'introduction en Bourse des actions de CNP Assurances, (les participations de ces deux derniéres sont portées par une
en octobre 1998, la composition du conseil refléte la structure société holding, Sopassure] et I'Etat. Ces actionnaires sonf liés
de contréle de son capital social par quatre actionnaires par un pacte d'actionnaires.

historiques : la Caisse des Dépéts, la Banque Postale et BPCE

le pacte d'actionnaires organise la composition du conseil selon la répartition suivante :

Personnes nommées *

Six administrateurs proposés par la Caisse des Dépots Caisse des Dépéts, représentée par Eric lombard
Alexandra Basso (en remplacement de Annabelle Beugin-Soulon)
Virginie Chapron du Jeu
Olivier Fabas (en remplacement de Olivier Sichel)
Laurence Giraudon
Olivier Mareuse

Cing administrateurs proposés par Sopassure Sopassure, représentée par Florence Lusiman
Jean-Yves Forel
Laurent Mignon

Philippe VWahl

Rémy Weber
Un administrateur proposé par I'Erat I'Etat, représenté par Charles Sarrazin
Deux administrateurs représentant les salariés Philippe Barfoli

Laurence Guitard

Quatre administrateurs indépendants Jean-Paul Faugére, président
Marcia Campbell
Stéphane Pallez
Rose-Marie Van Lerberghe

Un administrateur proposé conjointement -

*  le cas échéant, sous réserve de la ratification de leur nomination par I'assemblée générale des actionnaires du 18 avril 2019

Profil des administrateurs

TAUX DE INDEPENDANCE* ANCIENNETE AGE MOYEN
FEMINISATION* SOIT 4 ADMINISTRATEURS MOYENNE

7 SUR 16 4 SUR 16

* Exclusion des deux administrateurs représentant les salariés dans les calculs de pourcentage conformément & I'article 8.3 du code AFEPMEDEF et |'article 1.225-27-1

du code de commerce
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Présentation synthétique du conseil d’administration

SITUATION ARRETEE A LA DATE DE L'ASSEMBLEE GENERALE DU 18 AVRIL 2019

Informations personnelles Expérience Position au sein du conseil Participation  des comités de conseil

Nombre de mandats
dans des sociétés cotées
Ancienneté au conseil
Comité des rémunéra-
tions et des nominations
Comité stratégique
Comité de suivi de la
mise en ceuvre des
partenariats BPCE et LBP

“
=
2
=
S
=
=
2
=
§
=

Nationalité
Indépendance
de nomination
Echéance

dv mandat
Comité d’audit
ef des risques
Comité ad hoc

Dirigeants mandataires sociaux

Jean-Paul Faugere 62 H FR 1500 2 oui 2012 2021 7 (] * * L 2
Administrateurs

Eric Lombard 60 H FR 200 1 non 2017 2020 1 °

Alexandra Basso 44  F FR - 1 non 2019 2021 O

Virginie Chapron du Jeu 57 F FR 200 1 non 2012 2021 7 ° ®

Olivier Fabas 36 H R - 1 non 2019 2022 O )
Laurence Giraudon 49 F FR 200 1 non 2018 2020 1

Olivier Mareuse 55 H R 200 3 non 2013 2022 6 ® ®

Florence Lustman 58 F R 200 1 non 2015 2021 4 ®

Jean-Yves Forel 57 H FR 200 1 non 2012 2022 6 ° ®

Laurent Mignon 55 H FR 200 3 non 2018 2022 1 ®

Philippe VWahl 63 H FR 200 1 non 2011 2022 8 [ ]

Rémy Weber 61 H R 200 1 non 2013 2022 5 )

Charles Sarrazin 45  H R - 1 non 2016 2020 2 ()

Marcia Campbell 60 F GB 750 1 oui 2011 2020 8 ) ) ) ()
Stéphane Pallez 59 F FR 200 2 oui 2011 2020 8 * ) () ()
Rose-Marie Van lerberghe 72 F FR 200 3 oui 2013 2021 6 * [ [

Administrateurs représentant les salariés
Philippe Bartoli 60 H FR 180 1 non 2017 2021
Laurence Guitard 57 F FR - 1 non 2016 2021 3

® Membre ¢ Président

N
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3

Changements intervenus dans la composition du conseil d’administration et des comités
au cours de |'exercice 2018

50

SITUATION ARRETEE AU 31 DECEMBRE 2018

Conseil d’administration

Comité d’audit et des risques

Comité des rémunérations

Départ

Nomination Renouvellement

Ollivier Sichel
(21/02/2018)
Olivier Mareuse

Francois Pérol,
Jean-Yves Forel,

1

Olivier Sichel,
Philippe Wahl,
Rémy Weber
(27/04/2018)

Delphine de Chaisemartin Annabelle Beugin-Soulon

[15/05/2018) [15/05/2018)

Francois Pérol Laurent Mignon

[01/06/2018) [01/06/2018)

Pauline Comu-Thénard Laurence Giraudon

(27/09/2018) (27/09/2018)

Francois Pérol

Laurent Mignon

et des nominations (01/06/2018) [01,/06/2018)
Comité stratégique Olivier Sichel

[21/02/2018)
Comité de suivi de mise Jean-Paul Faugere,
en ceuvre des partenariats Olivier Sichel,

BPCE et LBP

Comité ad hoc

Virginie Chapron du Jeu,
Stéphane Pallez,

Marcia Campbell,
Rose-Marie Van Lerberghe

[21/02/2018)

Jean-Paul Faugére,
Stéphane Pallez,

Marcia Campbell,
Rose-Marie Van Lerberghe

[27/09/2018)

DOCUMENT DE REFERENCE 2018 - CNP ASSURANCES



GOUVERNEMENT D'ENTREPRISE 3

Fonctionnement du conseil d’administration

Indépendance des administrateurs

les tableaux ci-aprés présentent la situation de chaque administrateur au regard des critéres d'indépendance énoncés au §8 du code

AFEP-MEDEF.

Critére 1 : salarié mandataire social au cours des cinq années précédentes

Ne pas étre ou ne pas avoir été au cours des cing années précédentes

= salarié ou dirigeant mandataire social exécutif de la Société ;

= salari¢, dirigeant mandataire social exécutif ou administrateur d'une société que la Société consolide ;

= salarié, dirigeant mandataire social exécutif ou administrateur de la société mere de la Société ou d'une société consolidée par
cefte société mere.

Critére 2 : mandats croisés

Ne pas étre dirigeant mandataire social exécutif d'une société dans laquelle la Société détient directement ou indirectement un
mandat d'administrateur ou dans laquelle un salarié désigné en tant que tel ou un dirigeant mandataire exécutif social de la Société
lactuel ou I'ayant été depuis moins de cing ans) détient un mandat d'administrateur.

Critére 3 : relations d'affaires significatives *

Ne pas étre client, fournisseur, banquier d'affaires, banquier de financement, conseil :

= significafif de la Société ou de son groupe ;

= ou pour lequel la Société ou son groupe représente une part significative de |'activité.

L'appréciation du caractére significatif ou non de la relation entretenue avec la Société ou son groupe est débattue par le conseil ef
les critéres quantitatifs et qualitatifs ayant conduit & cette appréciation (continuité, dépendance économique, exclusivité, etc.) sont
explicités dans le rapport annuel.

Critére 4 : lien familial
Ne pas avoir de lien familial proche avec un mandataire social.

Critere 5 : commissaire aux comptes
Ne pas avoir été commissaire aux comptes de la Société au cours des cing années précédentes.

Critére 6 : durée de mandat supérieure a 12 ans
Ne pas étre administrateur de la Société depuis plus de 12 ans. la perte de la qualité d'administrateur indépendant intervient & la
date anniversaire des 12 ans.

Critére 7 : statut du dirigeant mandataire social non-exécutif
Un dirigeant mandataire social non exécutif ne peut éire considéré comme indépendant s'il percoit une rémunération variable en
numéraire ou des titres ou foute rémunération liée & la performance de la Société ou du Groupe.

Critére 8 : statut de I'actionnaire important

Des administrateurs représentant des actionnaires importants de la Société ou sa société mére peuvent étre considérés comme
indépendants dés lors que ces actionnaires ne participent pas au contréle de la Société. Toutefois, au-deld d'un sevil de 10 % en
capital ou en droifs de vote, le conseil, sur rapport du comité des nominations, s'interroge systématiquement sur la qualification
d'indépendant en fenant compte de la composition du capital de la Société et de I'existence d'un conflit d'intéréts potentiel.

* e conseil d'administration, lors de sa séance du 20 février 2019, a estimé qu'aucun des administrateurs de CNP Assurances considérés comme indépendants n'entrefient

directement ou indirectement de relations d'affaires avec les sociétés du Groupe
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Virginie

Jean-Paul Eric  Alexandra  Chapron
Criteres " Faugére Lombard Basso du Jeu

Critére 1 : salarié mandataire
social au cours des cing
années précédentes

Olivier
Fabas

Laurence
Giraudon

Olivier
Mareuse

Florence Jean-Yves

Lustman

Forel

ANAN
ANAN
ANAN

Critére 2 : mandats croisés

ANAN

T X

ANAN

ANAN

ANAN

Critére 3 : relations d'affaires
significatives

Critére 4 : lien familial

Critére 5 : commissaire
aux comptes

Critére 6 : durée de mandat
supérieure & 12 ans

R R << x
AN N NP ¢
AN N NP ¢
R R x

AN N D ¢

R R < x

R R < x

AN NEANR

R R < x

Critére 7 : sfafut du
dirigeant mandataire social
non-exécutif

AN
AN
AN
AN

AN

AN

AN

<

AN

Critére 8 : sfatut de
I'actionnaire important v X X X

X

X

Position du conseil

d'administration 2 | NI NI NI

NI

NI

NI

NI

NI

(1) Dans les tableaux, v représente un critére d'indépendance satisfait ef X représente un critére d'indépendance non safisfait

[2) I =Indépendant, NI = Non indépendant

Laurent Philippe Rémy  Charles

Critéres Mignon Wahl Weber  Sarrazin

Critére 1 : salarié mandataire
social au cours des cing
années précédentes

Marcia Stéphane
Campbell

Pallez

Rose-Marie
Van Lerberghe

Philippe

Bartoli

Laurence

Guitard

Critére 2 : mandafs croisés

Critére 3 : relafions
d'affaires significatives

Critere 4 : lien fomilial

Critére 5 : commissaire
aux comptes

Critére 6 : durée de mandat
supérieure & 12 ans

R R x <X
L R x <X
R R x KX
R R x KX

R R < KX

R R << KX

R R < KX

R R R x

R R R x

Critére 7 : sfafut du
dirigeant mandafaire social
non-exécutif

AN
<
AN
AN

<

AN

AN

AN

AN

Critére 8 : siafut de
I'actionnaire important

v

v

<

<

<

Position du consell
d'administration 2 NI NI NI NI

NI

NI

(1) Dans les tableaux, v représente un critere d'indépendance satisfait et X représente un critére d'indépendance non satisfait

[2) | = Indépendant, NI = Non indépendant
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ASSIDUITE DES MEMBRES DU CONSEIL D’ADMINISTRATION AU COURS DE L'EXERCICE 2018

Assiduité

Assiduité au comité

au conseil  d’audit et des

d'administration risques
Jean-Paul Faugére 100 %
Eric Lombard 100 %
Virginie Chapron du Jeu 75 %
Laurence Giraudon 100 %

Olivier Mareuse 62,5% 8571 %
Annabelle Beugin-Soulon 100 %
Olivier Sichel 50%

Florence Lustman 87.5% 100 %

Jean-Yves Forel 75% 85,71 %
Laurent Mignon 50 %
Philippe VWahl 100 %
Rémy Weber 87,5 %
Charles Sarrazin 87,5%

Marcia Campbell 75 % 8571 %

Stéphane Pallez 100 % 100 %
Rose-Marie Van Lerberghe 87,5%
Philippe Bartoli 100 %
Laurence Guitard 87,5%

Assiduité au
comité de suivi de

Assiduité au

comité des Assiduité  la mise en ceuvre  Assiduité
rémunérations et au comité  des partenariats  au comité
des nominations stratégique BPCE et LBP ad hoc
100 % 100 % 100 % 100 %
80 %
100 %
100 %
0%
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 % 100 % 100 %
100 % 100 % 100 %
100 % 100 % 100 %

3.2.2 Politique de diversité appliquée aux membres du conseil

d’administration

Lle conseil d’administration veille & ce que la sélection des
membres qui le composent lui permette d'assurer une diversité des
compétences, ainsi qu'une représentation équilibrée des hommes
et des femmes dans des proportions conformes aux exigences
des dispositions de I'article L. 225-18-1 du code de commerce.
Il convient de noter qu'au 20 février 2019 la proportion de
femmes au conseil représente 43,75 % des membres du conseil,
respectant ainsi la proportion minimum de 40 % imposée par
I'article L. 225-18-1 du code de commerce.

En ce qui concerne la diversité des compétences, il convient
de noter que I'application du régime Solvabilité 2 renforce les
exigences en fermes de compétence individuelle et collective
des administrateurs des sociétés anonymes d'assurance et
conduit & s'assurer en permanence, que les membres du conseil

d'administration de CNP Assurances possédent collectivement les

qualifications, I'expérience et les connaissances appropriées &

I'exercice des responsabilités dévolues au conseil d'administration

ef de ses comités spécialisés, notamment en matiére :

= de marchés de I'assurance et des marchés financiers ;

= de stratégie de I'entreprise et de son modéle économique ;

= de son systéme de gouvernance, d'analyse financiére ef
actuarielle ;

= d’exigences légales et réglementaires applicables a
I'entreprise d'assurance.

Lles modalités de mise en ceuvre de cette politique sont
éfroitement liées aux dispositions du pacte d'actionnaires ef au
respect par les parfies au pacte de sa prise en compte lorsqu'ils
proposent la nomination d'administrateurs.
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Au cours de I'exercice 2018 et du début de I'exercice 2019,
les nominations provisoires intervenues, en vue de remplacer
les administrateurs démissionnaires, ont conduit & maintenir une
représentation équilibrée des hommes et des femmes ef & recruter
des profils concourant & |'enrichissement de la compétence ef de
I'expérience collective du conseil d'administration, nofamment en
ayant coopté deux administratrices ayant exercé par le passé des
fonctions salariées chez CNP Assurances.

Informations sur la maniére dont

CNP Assurances recherche une
représentation équilibrée des femmes
et des hommes au sein du comité exécutif

la composition du comité exécutif obéit au choix du directeur
général de s'entourer de compétences techniques, commerciales,
managériales et opérationnelles qu'il juge utile de réunir & ses
cotés afin de disposer d'une structure interne sur laquelle il peut
s'appuyer pour arréter ses décisions. Depuis le 1* février 2019,
le comité exécutif associe le directeur général, les deux
directeurs généraux adjoints et huit hauts cadres dirigeants, soif
onze personnes dont trois femmes et huit hommes, soit un taux de
féminisation de 27,27 %.

Informations sur les résultats en matiére
de mixijté dans les 10 % de postes
a plus forte responsabilité

La composition du GO0 (groupe constitué au 1¢ février 2019 de
69 personnes qui représente un panel de cadres & responsabilité

reflétant mieux le potentiel humain de I'entreprise que I'ensemble
des salariés) fait apparaitre un faux de féminisation de 37,7 %.

Un tableau de bord trimestriel est établi pour suivre I'évolution de
ce faux et les objectifs associés.

En ce qui conceme |'effectif global, il convient de relever la
note de CNP Assurances de 99/100 & I'index de |'égalité
femmes-hommes créé par le gouvernement pour permetire
aux entreprises de mesurer leurs avancées dans ce domaine.
L'entreprise obtient ainsi la note maximale sur la quasi-totalité
des cing indicateurs de mesure : écarts de rémunération entre
les femmes ef les hommes, & poste ef dge comparables, écarts
dans les augmentations individuelles et dans les promotions entre
les femmes et les hommes, augmentations au refour de congé de
matemité, répartifion sexuée des dix salariés ayant les plus hautes
rémunérations.

Qualité d’actionnaire des administrateurs

Conformément aux dispositions de I'article 1.2 C) 3 du reglement
intérieur du conseil d'administration, les administrateurs de
CNP Assurances doivent détenir chacun au moins 200 actions
de CNP Assurances, ce minimum étant porté & 500 actions
pour les dirigeants mandataires sociaux. Lles administrateurs
représentants les salariés ne sont pas tenus de détenir des actions
de CNP Assurances.

3.2.3 Informations sur la conformité de la gouvernance au code AFEP-MEDEF

Explications des dispositions en écart avec le code de référence AFEP-MEDEF

Sans remetire en cause |'adhésion de CNP Assurances au code
AFEP-MEDEF *, les spécificités de CNP Assurances peuvent la
conduire & diverger ponctuellement de ce code de référence.

Exigences du code AFEP-MEDEF ~ CNP Assurances

Ratios d’administrateurs indépendants

= conseil d'administration : ratio égal & 25 %
ratio supérieur & 33 %

pour les sociétés controlées

En application de I'article L. 225-37-4 9° du code de commerce,
le tableau ci-dessous recense les divergences constatées et leurs
justifications.

Explications

la composition du conseil d'administration de CNP  Assurances est
principalement organisée par le pacte d'actionnaires de CNP Assurances
et refléte ainsi la structure de son actionnariat.

II'en résulle que les ratios d'administrateurs indépendants du code

AFEP-MEDEF ne sont pas atteints.

= comité d'audit et des risques :  rafio égal & 40 %

rafio supérieur & 66 %

= comité des rémunérations
et des nominations :
ratio supérieur a 50 %

ratio égal & 40 %

*
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Exigences du code AFEP-MEDEF

Critéres d’indépendance

Ne pas étre (...) administrateur
d'une société consolidée par

CNP Assurances |...)

Organiser chaque année une
réunion hors la présence des
dirigeants mandataires sociaux
exécutifs (article 10-3)

Le comité des nominations (ou un
comité ad hoc) établit un plan
de succession des dirigeants
mandataires sociaux

Il est recommandé qu'un
administrateur salarié soit membre
du comité des rémunérations

et des nominations

Il est recommandé, lorsqu’un
salarié devient dirigeant
mandataire social de I'entreprise,
de mettre fin au contrat de travail
qui le lie & la Société

ou & une société du Groupe,

soif par rupture conventionnelle,
soif par démission

GOUVERNEMENT D'ENTREPRISE

Fonctionnement du conseil d’administration

CNP Assurances

Explications

le conseil estime que l'exercice de ce mandat par un administrateur
indépendant participe au bon fonctionnement du conseil car il lui est utile,
compte fenu des enjeux importants de cette filiale pour CNP Assurances,
de bénéficier régulierement d’un point de vue complémentaire sur |'activité
déployée en Amérique latine.

Jean-Paul Faugére est
administrateur

de Caixa Seguros
Holding, filiale
brésilienne consolidée
de CNP Assurances Conformément au guide d'application du code AFEP-MEDEF, il est
convenu que Jean-Paul Faugére s'abstiendra de participer aux décisions
du conseil d'administration de CNP Assurances sur lesquelles un conflit
d'intéréts entre CNP Assurances et cette filiale pourrait étre identifié, si par
impossible, une telle éventualité venait & se produire.

Chaque année, & l'occasion de la réunion de février, le conseil
d'administration procéde & I'évaluation des performances de son directeur
général et de son président et & la détermination des éléments de leurs
rémunérations respectives.

A cet effet, le conseil, hors de la présence du dirigeant mandataire
social exécutif, du dirigeant mandataire social non exécutif et de tous les
membres du management, débat des performances du président et du
directeur général ef échange sur la gestion de I'entreprise.

le pacte d'actionnaires de CNP  Assurances prévoit, en son
arficle 5.3, des modalités particulieres de nomination des mandataires
sociaux, notamment du directeur général. C'est dans ce cadre que le
conseil d'administration, & |'occasion de ses réunions des 27 juillet,
27 septembre et 15 novembre 2018, s'est prononcé sur la nomination de
Antoine Lissowski.

le fonctionnement de CNP Assurances répond, par ailleurs, & la
réglementation Solvabilité 2 qui impose la désignation de deux dirigeants
effectifs. Ce dispositif permet en cas de vacance imprévue, de I'un ou de
I'autre de ces dirigeants, de garantir, en fout état de cause, la continuité
de la direction générale de la Société.

Pour le remplacement temporaire ou définitif des autres postes clés du
Groupe, un plan de continuité et de succession de postes clés a été examiné
par le comité des rémunérations et des nominations en février 2019.

le pacte d'actionnaires de CNP Assurances prévoit, en son article 5.3,
des modalités particulieres de nomination des mandataires sociaux. C'est
dans ce cadre que le conseil d'administration a établi les dispositions de
son réglement intérieur. Celuici ne prévoit pas, & ce stade, la nomination
d'un administrateur représentant les salariés au comité des rémunérations
et des nominations.

le conseil d'administration a estimé qu'il ne convenait pas d'exiger de
Antoine Lissowski la rupture du contrat de travail qui le lie & CNP Assurances
depuis 2003, dans la mesure oU la perte de droits liés & son contrat
de travail et & son ancienneté [acquis progressivement et jusqu'au
1¢ septembre 2018] lui aurait portée préjudice dans des conditions
pouvant remetire en cause la transition managériale au regard de la
durée limitée du mandat qui lui a été fixée compte tenu des contraintes
stafutaires.
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3.2.4 Conditions de préparation et d’organisation des travaux

du conseil d’administration

les modalités de préparation et d'organisation du conseil
d'administration sont précisées dans son réglement intérieur,
lequel a pour objet de compléter et de préciser les régles légales,
réglementaires, statutaires ef les recommandations de place
auxquelles le conseil se référe. Le réglement intérieur est rendu
public sur le site Internet de CNP Assurances.

Un calendrier prévisionnel des réunions et des ordres du jour du consell
et de son comité d'audit ef des risques est arrété chaque année.

le président communique aux administrateurs les informations et
la documentation nécessaires & I'accomplissement de leur mission
et & lo préparation de leurs décisions. Entre deux séances du
conseil d'administration, des notes d'information sur des sujets
d'actualité ou des communiqués de presse sont susceptibles
d'étre fransmis aux administrateurs par courrier électronique.

Chaque séance du conseil donne lieu & I'établissement d'un
dossier préparatoire couvrant |'essentiel des points & I'ordre
du jour et remis plusieurs jours avant la réunion. Outre la
documentation illustrant les points spécifiquement programmés
& 'ordre du jour, le dossier du conseil comprend de maniére
récurrente le projet de procés-verbal de la séance précédente,
une revue de presse ef une sélection d'analyses financiéres
concernant CNP Assurances.

A chacune de ses réunions, le conseil est informé par le directeur
général de la gestion courante ef des événements marquants
intéressant la marche de CNP Assurances. Une analyse détaillée
des résultats du groupe CNP Assurances est régulierement fournie
au conseil au fravers nofamment des arrétés comptables semestriels
ef annuels ef de la présentation d'indicateurs trimestriels.

Sont également soumis & I'aftention du conseil des rapports
détaillés sur I'évolution des sujets & caractére commercial,
financier et opérationnel permettant le suivi de la stratégie du
Groupe et la bonne compréhension de ses activités et de ses
perspectives de développement.
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Lors de ces séances, une présentation détaillée des points &
I'ordre du jour est réalisée par le directeur général et les cadres
dirigeants de la Société.

Les présentations font |'objet de questions et sont nourries d'un
débat avant mise au vote de décisions, le cas échéant.

Les participants aux séances du conseil sont tenus & une
obligation de discrétion renforcée & I'égard des informations
ayant un caractére confidentiel ef présentées comme felles par le
président du conseil d'administration.

Les régles de prévention ef de gestion des conflits d'intéréts sont
précisées dans le réglement intérieur du conseil d'administration.

Afin d'exercer plus efficacement ses missions de gestion et de
contréle, le conseil d'administration bénéficie des avis de ses cing
comités spécialisés : le comité d'audit ef des risques, le comité
des rémunérations et des nominations, le comité stratégique, le
comité de suivi de la mise en ceuvre des partenariats BPCE ef
LBP et le comité ad hoc.

Les atiributions spécifiques des trois premiers comités et leurs
modalités de fonctionnement sont intégrées dans le réglement
intérieur du conseil. Ces comités ont également la possibilité de
recourir & des experts extérieurs.

Ces comités sont composés exclusivement d’administrateurs. Les
membres des comités sont nommés par le conseil d’administration
qui désigne également le président de chaque comité. Chaque
séance d'un comité donne lieu & I'émission d'un procés-verbal et
d'un compte rendu en séance du conseil d'administration.
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3.2.5 Compte rendu d’activité du conseil d’administration et de ses comités

spécialisés en 2018

Conseil d’administration

8 83% 2w

NOMBRE TAUX DE TEMPS MOYEN
DE REUNIONS PARTICIPATION DE REUNION
09 A
OO0
OL0 Q.0

O M M

Les travaux du conseil d'administration ont été particuliérement
marqués en 2018 par :

Comités spécialisés du conseil d’administration

la réflexion sur la stratégie ef |'évolution du modele d'affaires ;
la démarche de Responsabilité Sociétale et Environnementale
(RSE] du groupe CNP Assurances ;

les négociations avec le partenaire brésilien,
Caixa Econdmica Federal, en vue de renouveler le partenariat
en Amérique latine ;

I'organisation de la succession du directeur général,
Frédéric Lavenir, dans le prolongement de |'annonce de
sa démission le 11 juillet 2018 et de sa prise d'effet au
1¢ septembre 2018 ;

I"autorisation d'opérations avec des parties liges
(Arial CNP Assurances, Caisse des Dépés) ;

Le comité d’audit et des risques

Nombre de membres : 5

Administrateurs indépendants

Marcia Campbell

de nombreux points de suivi sur le développement commercial

du groupe CNP Assurances, particuliérement en rapport avec :

— l'activité de la BU Protection Sociale et Services dans le
domaine de la retraite et de la prévoyance collective en
France,

— l'activité assurance emprunteur en France et les
conséquences de |'amendement Bourquin (BU Clientéle
Modéle Ouvert),

— l'assurance vie ef non-vie de la filiale Caixa Seguradora
en Amérique latine (BU Amérique latine),

I'assurance crédit consommation et prévoyance en Europe
avec la filiale CNP Santander Insurance ;

de nombreux points de suivi sur des domaines qui concourent
& la conformité des activités de CNP Assurances avec les
fextes européens (Réglement Général sur la Protection
des Données, Directive sur la Distribution des produits
d'Assurances) ;
des travaux techniques menés en application de la
réglementation prudentielle Solvabilité 2 (revue de |'évaluation
interne des risques et de la solvabilité¢, approbation de
rapports ') et des ajustements apportés aux politiques écrifes ?)
concourant & garantir une gestion saine, prudeme et efficace
de 'activité de CNP Assurances, efc.) ;

le suivi de demandes de I'ACPR.

Taux de
participation

Nombre

de réunions

Temps moyen

de réunion

Stéphane Pallez, présidente

Administrateurs
[nommés sur proposition des signataires
du pacte d'actionnaires)

Florence Lustman
Jean-Yves Forel
Olivier Mareuse

7 Q1 % 3 heures

(1) Rapports SFCR ; rapports RSR ; rapport sur les procédures d'élaboration et de vérification de 'information financiére ; rapport sur le contréle interne du dispositif de lutte

contre le blanchiment des capitaux et de financement du terrorisme

[2) Ces politiques ont notamment pour objet : la gestion des risques ef ses politiques annexes (souscription, provisionnement, gestion actif/passif, investissements,
normes de liquidité et de concentration, gestion des risques opérationnels, réassurance et autres techniques d'atténuation des risques), le contréle interne, |'audit inferne, la
sous-raitance,/externalisation, le reporting, la politique ORSA, la valorisation des actifs ef passifs, la gestion du capital, I'honorabilité et la compétence, la rémunération

et la continuité d'activité
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le comité d'audit et des risques a continué en 2018 & fournir au
conseil ses avis ef ses recommandations nofamment en procédant
& I'audition des commissaires aux comptes ef de foute personne
employée par la Société.

A l'occasion de I'examen des comptes annuels, semestriels et
des indicateurs trimestriels, les membres du comité d'audit et des
risques disposent des documents et informations nécessaires &
I'exercice de leur mission dans des délais leur permettant d'en
prendre connaissance, de les examiner de maniére safisfaisante
et de préparer les questions qu'ils souhaitent poser aux
commissaires aux comptes, au directeur financier, au directeur
comptable, au directeur technique Groupe et & la directrice des
risques Groupe, systématiquement présents & ces réunions.

Lle comité d'audit et des risques se fient la veille du conseil
d'administration afin de favoriser la présence physique aux
réunions d'une administrafrice résidant & I'étranger.

Lle comité d’audit et des risques peut recourir & des experts
externes aux frais de CNP Assurances aprés en avoir informé
préalablement le président du conseil d'administration ou le
conseil d'adminisfration.

Dans le cadre de ses fravaux, le comité d'audit et des risques a
particuliérement assuré le suivi :

= du confréle légal des comptes ;
= de |'exposition du Groupe aux risques, avec |'examen
trimestriel d'un reporting sur les risques ;

Le comité des rémunérations et des nominations

Nombre de membres : 5

= des portefeuilles présentant une valeur des affaires nouvelles
forfement négative afin d'apprécier la teneur des mesures de
redressement mises en ceuvre ;

= des fravaux du programme Solvabilité 2 (besoin global
de solvabilité, politiques écrites, efc.) ;

= des lignes directrices des programmes relatifs
aux investissements et & |'ufilisation d'instruments financiers
a terme ;

= de |'activité de la direction de I'audit interne et de la
direction de la conformité et de leur programme prévisionnel
respectif ;

= du suivi de 'activité Youse au Brésil.

Le suivi de la gestion par CNP Assurances des contréles de
I'ACPR a également fait partie du programme de fravail du
comité, notamment avec I'examen des plans d'action élaborés
pour y répondre.

Par ailleurs, le comité d'audit ef des risques a bénéficié, & sa
demande, d'un suivi consolidé des recommandations exprimées
par I'audit interne, I'ACPR, les commissaires aux comptes et le
responsable de la fonction clé actuarielle afin de disposer d'une
vision d'ensemble des différentes recommandations.

La fourniture de services mentionnés a l'article L. 822-11-2
du code de commerce [services autres que la cerfification des
comptes) a également été au programme du comité.

Nombre Taux de

de réunions

Temps moyen
de réunion

Administrateurs indépendants .
Jean-Paul Faugére

participation

Rose-Marie Van Lerberghe, présidente

Administrateurs
[nommés sur proposition des signataires
du pacte d'actionnaires)

Laurent Mignon
Eric Lombard
Philippe Wahl

5 86 % 1 heure

Lles dirigeants mandataires sociaux sont associés aux
tfravaux du comité des rémunérations et des nominations :
Jean-Paul Faugere, président du conseil d'administration, en est
membre et le directeur général est invité & participer aux séances
en tanf que de besoin en fonction des points inscrits & |'ordre du
jour. Ces deux dirigeants mandataires sociaux s'absfiennent de
participer & tous débats et décisions relatifs au renouvellement de
leur mandat et & leur rémunération.

le comité des rémunérations et des nominations a pour champ
de compétence générale la sélection des candidats aux fonctions
d'administrateurs, I'examen des propositions de nominafion du
président, du directeur général ef du second dirigeant effectif
ainsi que celles des membres des comités spécialisés.

Relevent également de son champ d'attribution |'examen de
la rémunération du président du conseil d’administration et la
rémunération individuelle du directeur général. Il intervient
également sur les préconisations & faire au conseil en matiére
de répartition des jetons de présence & allouer aux membres du
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conseil d’administration en fonction de critéres préétablis, tels
que |'assiduité aux réunions ainsi que la qualité ef les fonctions
exercées dans les comités spécialisés. Le comité est également
informé de la politique de rémunération des principaux dirigeants
non-mandataires sociaux de |'entreprise, celle-ci éfant intégrée
dans la politique de rémunération Groupe validée par le conseil
d'administration.

Ce comité est également saisi sur fout projet d'augmentation de
capifal réservée aux salariés ou d'atiributions gratuites d'actions
de CNP Assurances au profit des salariés de la Société.

Dans le cadre de ses prérogatives, si le comité des rémunérations
et des nominations a instruit en 2018 les questions récurrentes
qui se posent & lui ef qui ont trait au renouvellement ou & la
nomination d'administrateurs et aux éléments des rémunérations
respectives du président du conseil d'administration et du
directeur général, celuici a eu surtout & gérer la situation liée au
départ imprévu de Frédéric Lavenir, annoncé le 11 juillet 2018
et devenu effectif le 1¢ septembre 2018.




Dans ce cadre, le comité des rémunérations et des nominations

a nofamment :

= réglé les aspects tenant & la rémunération du directeur
général démissionnaire en arrétant ses droits au fitre
de 2018 (rémunération fixe mais également rémunération
variable sur la base d'une évaluation de I'atteinte de ces
objectifs & mi-année) ;

= obtfenu du conseil d'administration le droit de faire appel &
un cabinef de recrutement afin que ce dernier lui présente
une sélection de candidats en vue de nommer un nouveau
directeur général pour un mandat aligné sur celui restant &
courir de son prédécesseur ;

Le comité stratégique

Nombre de membres : 7
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= examiné les candidatures qui lui ont été présentées et fait
le choix de recommander au conseil d’administration la
nominafion de Antoine Lissowski ;

= approuvé la proposition de Antoine Lissowski de nommer
Xavier larnaudie-Eiffel second dirigeant effectif de
CNP Assurances ;

= recommandé d'aftribuer & Antoine Lissowski uniquement
une rémunération fixe au fitre de 2018, compte tenu de la
période courte (six semaines) s'écoulant entre sa nomination
pérenne et la fin de I'année.

Jean-Paul Faugére, président

Administrateurs indépendants Stéphane Pallez

Marcia Campbell

Rémy Weber
Jean-Yves Forel
Olivier Mareuse
Olivier Sichel

Administrateurs
[nommés sur proposition des signataires
du pacte d'actionnaires)

Nombre Taux de  Temps moyen
de réunions  participation de réunion
1 100 % 1 heure

les fravaux du comité stratégique du 12 janvier 2018 ont porté
sur le renouvellement du partenariat avec Caixa Econdmica Federal
[Amérique lafine). le comité stratégique a examiné les données
financiéres, le montage juridique ef a porté particuliérement

son affention sur les questions ayant trait au prix proposé au
partenaire pour poursuivre le développement des activités entrant
dans le périméfre des nouveaux accords et aux relations avec le
courtier Wiz.

Le comité de suivi de la mise en ceuvre des partenariats BPCE et LBP

Nombre Taux de

Temps moyen

Nombre de membres : 7

de réunions  participation de réunion

Jean-Paul Faugére, président

Stéphane Pallez
Administrateurs indépendants P

Marcia Campbell
Rose-Marie Van Lerberghe 1

Q6 % 1 heure 30

Ollivier Sichel

Administrateurs
[nommés sur proposition des signataires

du pacte d'actionnaires) Charles Sarrazin

Virginie Chapron du Jeu

les travaux du comité de suivi de la mise en ceuvre des
partenariafs BPCE ef LBP du 19 septembre 2018 ont porté sur
I'évaluation des résultats des accords renégociés en vigueur
depuis le 1* janvier 2016.

Une présentation par les directeurs des BU LBP et BPCE a permis

au comité d'étre informé :

= du dynamisme commercial des partenariats venant enrichir le
modele d'affaires, avec notamment :

— le développement d'offres haut de gamme,
— la promotion des unités de compte dans le respect du
devoir de conseil,

— la transformation proactive de produits mono-support vers
du multisupport ou de |'Eurocroissance ;
= des progrés significatfifs apportés & la gestion des contrats
avec la dématérialisation des échanges et I'utilisation d'Internet
pour des actes simples de la vie du contrat (selfcare) ;
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= de la mise en ceuvre satisfaisante de la gouvernance des
deux parfenariafs & fravers 'existence, & fous les échelons des
entreprises, de nombreux comités, ce qui permet de créer ef
d'entretenir une vraie collaboration.

Le comité ad hoc

Nombre de membres : 4

et ainsi de considérer que les deux accords produisent bien
les effets attendus, que les résultafs sont bien au rendez-vous et
surtout, que leur mise en ceuvre #émoigne d'un engagement sans
réserve de CNP Assurances ef de chacun de ses partenaires.

Taux de
participation

Nombre
de réunions

Temps moyen
de réunion

Jean-Paul Faugére, président

Stéphane Pallez
Administrateurs indépendants P

Rose-Marie Van Lerberghe 2

Marcia Campbell

100 % 1 heure 30

Administrateurs

[nommés sur proposition des signataires -
du pacte d'actionnaires)

Les travaux du comité ad hoc ont & ce stade préliminaire,
notamment porté sur |'intérét de formaliser des régles de
gouvernance pour préserver les intéréts de chacun des
partenaires commerciaux (actionnaires ou non) et des assurés
dans la situation oU Lla Banque Postale serait actionnaire
majoritaire d'une entreprise au modéle multi-partenarial.

La formalisation de ces régles se rapporterait & la préservation :

= de la confidentialité des informations commerciales entre
CNP Assurances ef chacun de ses parfenaires ;

= des données personnelles des clients apportés par chaque
parfenaire ;

= d'une gestion financiére donnant des garanties
d'indépendance & chaque partenaire.

3.2.6 Evaluation du fonctionnement du conseil d’administration

et de ses comités

Conformément aux dispositions du code AFEP-MEDEF et & celles
prévues dans son réglement intérieur, le conseil d'administration
a procédé en 2018 & une évaluation de son fonctionnement.
Elle a été réalisée avec 'assistance d'un cabinet indépendant
ef ses résultats ont été présentés lors de la réunion du consell
d'administration du 19 décembre 2018.

Cefte évaluation a été établie sur la base d'un questionnaire
envoyé & l'ensemble des administrateurs, qui y ont tous
répondu, ainsi qu'avec des entretiens individuels menés avec
les administrateurs indépendants, un représentant de chaque
actionnaire historique, un administrateur salarié et le directeur
général.

Les themes couverfs correspondent & ceux qui sont prévus dans
le code AFEP-MEDEF, les questions portant notamment sur le
fonctionnement du conseil et des comités, |'articulation entre eux,
le séminaire stratégique, I'évaluation des compétences globales
des membres du conseil et de la confribution individuelle des
administrateurs aux travaux du conseil et des comités, le suivi du
plan d'action défini lors de |'évaluation 2017.

Les administrateurs ont confirmé leur appréciation positive ou
trés positive de la gouvernance de CNP Assurances et ont
exprimé, pour une large majorité d'entre eux, leur safisfaction
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d'une amélioration par rapport & I'an dernier. En particulier, le
séminaire stratégique, dont le souhait avait été exprimé lors de
I'évaluation 2017, a été particulidrement apprécié dans sa forme
et son contenu.

L'exploitation des réponses aux questionnaires et les entretiens
ont confirmé que les compétences, nécessaires & I'exercice
des missions du conseil, étaient bien présentes. De méme la
réalité de I'engagement de chaque administrateur & contribuer
effectivement aux travaux du conseil a été confirmée.

Quelques points d'attention ont été relevés et font 'objet du plan
d’action qui sera mis en ceuvre au cours de |'exercice 2019.
En particulier, pour tenir compte d'ordres du jour frés denses,
des notes de synthése seront systématiquement incorporées
aux dossiers techniques et un tableau de suivi des demandes
et décisions du conseil sera diffusé aux administrateurs. Un
logiciel spécifique pour I'envoi ou la lecture des documents
accompagnant I'ordre du jour des conseils et des comités en
facilitant le travail des administrateurs sera également déployé
en 2019.

Une évaluation approfondie aura lieu fin 2019, trois ans aprés
celle réalisée en 2016.
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3.2.7 Limitations apportées aux pouvoirs du directeur général

Les décisions suivantes sont soumises & |'autorisation préalable du
conseil d'administration :

siretés constituées en vue de garantir les engagements
pris par CNP Assurances au-deld d'un montant unitaire de
100 ME *;

opérations de croissance externe d'acquisition et de cession
pour un montant unitaire supérieur & 50 ME par opération,
qu'elles soient réalisées par CNP Assurances ou par I'une
de ses filiales, directes ou indirectes ; ce seuil prenant en
compte le prix, la dette nefte de la cible, toute promesse
d’achat ou de souscription consentie par la Société et tout
engagement hors bilan ; ces dispositions ne s'appliquent
pas aux acquisitions et cessions d'actifs liges & la gestion de
portefeuille ;

opérations de croissance externe d'acquisition et de cession
qui, quel que soit leur montant, ne s'inscriraient pas dans
I'orientation stratégique de CNP Assurances définie par le
conseil d'administration ; ces dispositions ne s'appliquant pas
aux opérations d'expérimentation ;

opérations jugées majeures & |'échelle du Groupe de
croissance organique ou de restructuration interne.

Lle 20 février 2019, le conseil d'administration a renouvelé au
directeur général les autorisations lui permettant, notamment, de :

consentir des cautions, avals ef garanties au nom de
CNP Assurances dans la limite d'un montant total annuel
de 100 ME et son équivalent en toute autre devise, pour
garantir les engagements de tiers, y compris des filiales
de CNP Assurances, conformément aux dispositions de
I'article L. 225-35 alinéa 4 du code de commerce ;

procéder, en une ou plusieurs fois, tant en France qu'a
I'étranger, & I'émission d'obligations ou de titres assimilés,

dans la limite d'un montant nominal maximal d'un milliard
cing cents millions d'euros (1,5 Md€), tels que des titres
subordonnés ou non, & durée déterminée ou non, portant ou
non intérét & taux fixe ou variable (ou toute autre forme de
rémunération), ou de tous autres titres et/ou valeurs mobilieres
conférant d'une maniére quelconque un droit de créance sur
CNP Assurances ;

autant que de besoin, procéder en une ou plusieurs fois, aux
prix, conditions et modalités qu'il déterminera, au rachat
d'obligations ou de fitres assimilés émis par CNP Assurances,
pour conservation ou annulation, le tout conformément aux
dispositions contractuelles applicables et aux lois et réglements
en vigueur ; le montant nominal maximal des titres qui pourront
&fre rachetés dans le cadre de la présente autorisation ne
pourra excéder un milliard d'euros (1 000 000 000 €) ou
la contre-valeur de ce montant en monnaies étrangéres, ou
en foute autre unité de compte établie par référence a un
ensemble de monnaies (ou panier de monnaies ;

en tant que de besoin, le directeur général de
CNP Assurances est également habilité & meftre en place
ou dénouer, en une ou plusieurs fois, des opérations de
couverfure des obligations ou fifres assimilés émis ou & émetire
par CNP Assurances, dans la limite d'un montant nominal
maximal d'un milliard cing cents millions d'euros (1,5 Md€)
ou & la contre~valeur de ce montant en monnaies étrangéres,
sous forme de swaps permettant notamment (sans que cela
soif limitafif], de convertir en euros les coupons et le nominal
[swaps de devises) ou de transformer I'indexation des coupons
[swaps de taux d'intérét).

Le texte exhaustif des limitations de pouvoirs et autorisations
financiéres est disponible sur le site Internet www.cnp.fr en
annexe du réglement intérieur du conseil d'administration.

Information complémentaire : en outre, le directeur général est autorisé & émetire ef signer des engagements par lesquels CNP Assurances se porte caution de sa société
filiale CNP Caution au titre des engagements de cefte demiére envers I'ensemble des partenaires commerciaux de cette filiale. Cette autorisation relative & CNP Caution
est limitée & un montant cumulé maximum de onze milliards d'euros (11 000 000 000 €] diminué du montant correspondant au fotal des cautions, foujours en vigueur,
ocfroyées par CNP Assurances au titre des engagements de CNP Caution envers |'ensemble des parfenaires commerciaux de cette filiale
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3.3 Direction et organes d’administration

Liste des mandats et fonctions des mandataires sociaux

3.3.1 Dirigeant mandataire social

\ .,g ’
o

AGE : 62 ans
NATIONALITE : Francaise

FORMATION : Ecole polytechnique, Institut
d'études politiques de Paris, Ecole nationale
d’administration

COMPETENCES LIEES A SOLVABILITE 2 :

Marchés de I'assurance et marchés financiers
Stratégie de I'entreprise et son modéle économique
Systéme de gouvernance de I'entreprise d'assurance
Analyse financiére et actuarielle

Compétences légales et réglementaires
applicables & I'entreprise d’assurance

ADRESSE PROFESSIONNELLE :
CNP Assurances

4, place Raoul Dautry
75015 Paris

NOMBRE D’ACTIONS DETENUES : 1 500

APPARTENANCE A DES COMITES DU CONSEIL
D’ADMINISTRATION DE CNP ASSURANCES :
Comité des rémunérations et des nominations
(membre)

Comité stratégique (président)

Comité de suivi de la mise en ceuvre

des partenariats BPCE et LBP (président)
Comité ad hoc (président)

PREMIERE NOMINATION EN QUALITE
DE MEMBRE DU CONSEIL : 29 juin 2012

DERNIER RENOUVELLEMENT : 2017

ECHEANCE DU MANDAT EN COURS : 2021

TAUX DE PRESENCE :

Conseil d’administration : 100 %

Comité des rémunérations et des nominations : 100 %
Conmité stratégique : 100 %

Comité de suivi de la mise en ceuvre

des partenariats BPCE et LBP : 100 %

Comité ad hoc : 100 %

JEAN-PAUL FAUGERE

Fonction principale : président du conseil d’administration de CNP Assurances

depuis le 29 juin 2012

PARCOURS PROFESSIONNEL

Jean-Paul Faugére a été directeur du cabinet du

Premier ministre de 2007 & 2012 aprés avoir été

directeur du cabinet de Francois Fillon (ministre des

Affaires sociales, du Travail ef de la Solidarité puis

de I'Education nationale, de I'Enseignement supérieur

et de la Recherche) (2002-2005) puis préfet de la

région Alsace — Bas Rhin (2005-2007).

Précédemment, Jean-Paul Faugére a occupé les

fonctions et mandats principaux suivants :

e Commissaire contréleur des assurances
(1980-1981)

o Auditeur au Conseil d'Etat (1982)

e Maiire des requétes au Conseil d'Frat (1986)

e Secrétaire général adjoint du Conseil d'Etat

(1986-1987)

MANDATS ET FONCTIONS
Au sein du groupe CNP Assurances

e Conseiller technique du minisire de I'Equipement,
du Llogement, de I'’Aménagement du terrifoire ef des
Transports (1987-1988)

e Commissaire du gouvernement prés |'assemblée du
contentieux du Conseil d'Eiat (1988-1990)

e Chargé de mission auprés de |'administrateur
général (1990 puis directeur financier et secrétaire
général (1991-1994) du commissariat & |'énergie
atomique (CEA)

* Directeur des libertés publiques et des affaires
juridiques au ministére de |'Intérieur et de
I'’Aménagement du territoire (1994-1997)

o Préfet du LoiretCher (1997-2001), de la Vendée
(2001-2002)

* Conseiller d'Etat {1998

¢ Caixa Seguros Holding (société de droit brésilien), administrateur

Autres fonctions et mandats

e |cade (SA cotée|, administrateur et membre du comité stratégie et investissements
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3.3.2 Dirigeant mandataire social exécutif

AGE : 62 ans

NATIONALITE : Francaise

FORMATION : Institut d'études politiques de Paris,
Ecole nationale d’administration

COMPETENCES LIEES A SOLVABILITE 2 :

Marchés de I'assurance et marchés financiers
Stratégie de I'entreprise et son modéle économique
Systéme de gouvernance de I'entreprise d'assurance
Analyse financiére et actuarielle

ANTOINE LISSOWSKI

Fonction principale : directeur général de CNP Assurances

depuis le 1¢" septembre 2018

PARCOURS PROFESSIONNEL

Antoine Lissowski débute sa carriére & la Caisse des
Dépadts et Consignations en qualité de responsable de
la trésorerie devises et des eurocrédits (1982-1985).
Chargé de mission & la Commission des opérafions de
Bourse (COBJ en 1985, il a animé les premiers groupes
de fravail sur la déontologie des acfivités financiéres.

En 1988, il réintégre la Caisse des Dépéts en qualité de
responsable du développement commercial des activités
sur les marchés monétaires et obligataires.

En 1990, il devient directeur général de la Caisse
autonome de refinancement (CAR-Groupe Caisse

de la Caisse des Dépéts. En 2000, & sa création,
il prend la direction financiére de CDC IXIS puis
la responsabilité de la direction compte propre
en 2002.

En décembre 2003, il devient membre du directoire de
CNP Assurances, président de la Commission pléniére
économique ef financiére & la FFSA (devenue FFA,
Fédération francaise de I'assurance).

De juillet 2007 & 2018, Antoine Lissowski est directeur
général adjoint, directeur financier de CNP Assurances.

II'est nommé directeur général de CNP Assurances

des Dépots) puis, en 1992, directeur financier &
la direction des activités bancaires et financiéres

MANDATS ET FONCTIONS

Compétences légales et réglementaires depuis le 1¢ septembre 2018.

applicables & I'entreprise d’assurance

ADRESSE PROFESSIONNELLE :

CNP Assurances
o CNP Assurances [SA cotée), directeur général (depuis le 1% septembre 2018)
4, place Raoul Dautry ] o S :
75015 Paris e Arial CNP Assurances (SA), président du conseil d'administration (depuis le 2 octobre 2018)

* Moniparvie IV [SAS), président (depuis le 18 septembre 2018)

* Moniparvie V (SAS), représentant de CNP Assurances, président (depuis le 29 octobre 2018)

e Sogesiop L [SAS), administrateur

o |yfe [SAS), représentant de CNP Assurances, président

o CNP Caution (SA), représeniant permanent de CNP Assurances, administrateur (fin de mandat le 19 décembre 2018)
o MFPrévoyance (SA), représentant permanent de CNP Assurances, administrateur (fin de mandat le 4 décembre 2018)

NOMBRE D'ACTIONS DETENUES : 2 000
ECHEANCE DU MANDAT EN COURS : 2022

e CNP Immobilier (SCI), personne pouvant engager d fitre habituel CNP Assurances

e SCl de la CNP (SCI), personne pouvant engager d fitre habituel CNP Assurances

e SICAC (SClI|, personne pouvant engager ¢ fitre habituel CNP Assurances

* Société Forestiere de la CDC (SA), représentant permanent de CNP Assurances, adminisirateur

o CDC Habitat (SA d'économie mixte), membre du conseil de surveillance, du comité d'audit et du comité
de sélection et émunération (fin de mandat le 31 décembre 2018)

e Caixa Seguros Holding (société de droit brésilien), administrateur

MANDATS ET FONCTIONS OCCUPES DE 2013 A 2017
DONT ANTOINE LISSOWSKI N’EST PLUS TITULAIRE

® Investissement Trésor Vie [SA|, représentant permanent de CNP Assurances (fin de mandat le 4 octobre 2017)
* La Banque Postale Prévoyance (SA|, administrateur (fin de mandat le 28 juin 201¢)

* Tlot ASB (SCI, personne pouvant engager d fitre habituel CNP Assurances (fin de mandat le 21 sepembre 2016)
o CICOGE (SAS), représentant de CNP Assurances, président (fin de mandat le 14 janvier 2013)

* Parvis Belvédére (SCI|, personne pouvant engager ¢ titre habituel CNP Assurances (fin de mandat le 10 janvier 2013)
* Rueil Newton (SCI|, personne pouvant engager d fiire habituel CNP Assurances (fin de mandlat le 1+ février 2013)
83 avenue Bosquet (SAS), représentant de CNP Assurances, président (fin de mandat le 14 janvier 2013)

* SCl Desmoulins (SCI), personne pouvant engager d fitre habituel CNP Assurances (fin de mandat le 14 janvier 2013)
o CNP IAM (SA), présidentdirecteur général (fin de mandat le 28 novembre 2015)

e Assurbail Patrimoine (SAS), président du conseil d'administration (fin de mandat le 1% juin 2015)

o Assuristance (SAS), membre du conseil de surveillance (fin de mandat le 17 décembre 2015)

e CNPTI(CIE), président du conseil d'adminisiration (jusqu‘au 22 juin 2015) et adminisirateur (jusqu’‘au 23 mai 2017)
e Ecureuil Vie Développement [SAS), administrateur (fin de mandat le 31 décembre 2015)
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EPRISE

3.3.3 Administrateurs

AGE : 60 ans
NATIONALITE : Francaise

FORMATION : Maitrise de Sciences de gestion
Finance, fiscalité (Paris IX Dauphine)

DESS Techniques de I'assurance et management
des risques (Paris IX Dauphine)

COMPETENCES LIEES A SOLVABILITE 2 :

Marchés de I'assurance et marchés financiers
Stratégie de I'entreprise et son modéle économique
Analyse financiére et actuarielle

ADRESSE PROFESSIONNELLE :

CNP Assurances

4, place Raoul Dautry

75015 Paris

NOMBRE D’ACTIONS DETENUES : 180

PREMIERE NOMINATION EN QUALITE
DE MEMBRE DU CONSEIL : 27 avril 2017

ECHEANCE DU MANDAT EN COURS : 2021

TAUX DE PRESENCE :
Conseil d’administration : 100 %

PHILIPPE BARTOLI

Administrateur représentant les salariés

Fonction principale : responsable du péle « Missions ponctuelles et transverses »
au sein du département « Risques opérationnels et coniréle interne »
de la direction des risques Groupe de CNP Assurances depuis juillet 2015

PARCOURS PROFESSIONNEL

Philippe Bartoli a débuté sa carrigre au cabinet
Salustro Reydel (branche audit ef expertise compiable)
comme chef de mission, puis 'a poursuivie chez
Emst & Young et Cogerco Flipo en qualité de

MANDATS ET FONCTIONS (N/A)

directeur de mission audit avant d'entrer en 1995
chez CNP Assurances ou il travaille d'abord dans
le secteur comptabilité puis dans les domaines du
contréle inferne et de la gestion des risques.

MANDATS ET FONCTIONS OCCUPES DE 2013 A 2017
DONT PHILIPPE BARTOLI NEST PLUS TITULAIRE (N /A)

DOCUMENT DE REFERENCE 2018 - CNP ASSURANCES



GOUVERNEMENT D'ENTREPRISE

Direction et organes d’administration

AGE : 44 ans

NATIONALITE : Francaise

FORMATION : EDHEC, London School of
Economics and Political Science,

DESS Audit Paris Dauphine, Expertcomptable
COMPETENCES LIEES A SOLVABILITE 2 :

Marchés de I'assurance et marchés financiers
Systéme de gouvernance de I'entreprise d'assurance
Compétences légales et réglementaires
applicables & I'entreprise d'assurance

ADRESSE PROFESSIONNELLE :
Caisse des Dépdts

56, rue de lille

75007 Paris

PREMIERE NOMINATION EN QUALITE
DE MEMBRE DU CONSEIL : 20 février 2019

ECHEANCE DU MANDAT EN COURS
(SOUS RESERVE DE SA RATIFICATION
PAR 'AG) : 2021

ALEXANDRA BASSO

Fonction principale : chargée de participations au sein de la Caisse des Dépéts

PARCOURS PROFESSIONNEL

Alexandra Basso débute sa carriére en 1998 chez
PricewaterhouseCoopers Audit {audit financier secteur
bancaire) puis rejoint en 2000 Arthur Andersen.

En 2001, elle regagne PricewaterhouseCoopers
Audit ([département services financiers) ou elle
devient en 2006 senior manager, en charge de
I'audit des comptes sociaux et consolidés de divers
établissements, dont le groupe Caisse des Dépdts.

MANDATS ET FONCTIONS (N/A)

Elle rejoint en 2014 la direction des finances de la
Caisse des Dépéts ov elle esf responsable du contréle
permanent ef du suivi des risques opérationnels
au sein du département comptabilité et pilotage
financier.

Depuis décembre 2018, Alexandra Basso est
chargée de participations au sein du péle insfitutions
financiéres du groupe Caisse des Dépdts.

MANDATS ET FONCTIONS OCCUPES DE 2013 A 2017
DONT ALEXANDRA BASSO N’EST PLUS TITULAIRE (N /A)
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AGE : 60 ans
NATIONALITE : Britannique

FORMATION : Licence de francais, études
commerciales et études des Beaux-arts, Université
d’Edimbourg, MBA Open University

COMPETENCES LIEES A SOLVABILITE 2 :
Marchés de I'assurance et marchés financiers

Stratégie de |'entreprise et son modéle économique
Systéme de gouvernance de |'entreprise d'assurance

ADRESSE PROFESSIONNELLE :
CNP Assurances

4, place Raoul Dautry
75015 Paris

NOMBRE D'ACTIONS DETENUES : 750

APPARTENANCE A DES COMITES DU CONSEIL
D’ADMINISTRATION DE CNP ASSURANCES :

Comité d'audit et des risques (membre)
Comité stratégique (membre)

Comité de suivi de la mise en ceuvre
des partenariats BPCE et LBP (membre)
Comité ad hoc (membre)

PREMIERE NOMINATION EN QUALITE
DE MEMBRE DU CONSEIL : 22 février 2011

DERNIER RENOUVELLEMENT : 2016
ECHEANCE DU MANDAT EN COURS : 2020
TAUX DE PRESENCE :

Conseil d’administration : 75 %

Comité d'audit et des risques : 85,71 %
Comité stratégique : 100 %

Comité de suivi de la mise en ceuvre

des partenariats BPCE et LBP : 100 %
Comité ad hoc : 100 %

MARCIA CAMPBELL

Fonction principale : administratrice de sociétés

PARCOURS PROFESSIONNEL

Marcia Campbell a débuté sa carriére en 1982
comme conseillére d'un cabinet de conseil en gestion
internationale (Proudfoot Plc) dont elle est devenue
directrice générale pour le Royaume-Uni en 1988.
En 1990, elle entre chez Standard Life Plc ob elle
occupe, avant de devenir direcrice des opérations
et présidente-directrice générale d'Asie-Pacifique
de 2004 & 2010, différents postes de directrice et
notamment : directrice du développement commercial
[1990-1993), directrice services aux clients

MANDATS ET FONCTIONS

[1993-1996), conseillére générale et directrice des
services d'enfreprises (1996-2004).

De 2010 & mars 2012, Marcia Campbell est
directrice des opérations de Ignis Asset management,
filiale de Phoenix Group Plc. Elle est ensuite et
jusqu'en 2014 présidente du comité consuliafif pour
la stratégie écologique du gouvernement écossais.
Marcia Campbell est administratrice de plusieurs
sociétés & |'étranger.

e Sainsbury's Bank, administratrice, membre du comité d'audit et risque

* Murray International Trust Ple, présidente du comité d'audit

e AVIVA (UK et Ilande), membre du comité indépendant de gouvernance

¢ Canada Life (Group GreatWest Life] (société de droit canadien), administratrice

¢ Canada Life Limited (Group GreatWest Life) (société de droit canadien), administratrice, présidente du comité

des risques et membre du comité d'audit

¢ Woodford Investment Management, présidente (depuis juin 2016)

e Charles Stanley Group plc (public limited company) (société de droit anglais), administratrice
[depuis octobre 2017), présidente du comité des risques et membre du comité d'audit

MANDATS ET FONCTIONS OCCUPES DE 2013 A 2017
DONT MARCIA CAMPBELL N’EST PLUS TITULAIRE

 Gouvernement écossais, présidente du comité consultatif pour la siratégie écologique (fin de mandat en 2014)
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AGE : 57 ans

NATIONALITE : Francaise

FORMATION : Institut d'études politiques de Paris,
DESS commerce extérieur de 'université Paris IX
Dauphine, maitrise gestion financiére/contréle
gestion de I'université Paris IX Dauphine

COMPETENCES LIEES A SOLVABILITE 2 :

Marchés de I'assurance et marchés financiers
Stratégie de |'entreprise et son modéle économique
Systéme de gouvernance de I'entreprise d'assurance
Analyse financiére et actuarielle

Compétences légales et réglementaires
applicables & I'entreprise d'assurance

ADRESSE PROFESSIONNELLE :
Caisse des Dépdts

51, rue de lille,

75356 Paris 07 SP

NOMBRE D'ACTIONS DETENUES : 200

APPARTENANCE A DES COMITES DU CONSEIL
D’ADMINISTRATION DE CNP ASSURANCES :
Comité de suivi de la mise en ceuvre des
partenariats BPCE et LBP (membre)

Conmité stratégique (depuis le 20 février 2019)

PREMIERE NOMINATION EN QUALITE
DE MEMBRE DU CONSEIL : 29 juin 2012

DERNIER RENOUVELLEMENT : 2017
ECHEANCE DU MANDAT EN COURS : 2021

TAUX DE PRESENCE :
Conseil d’administration : 75 %
Comité de suivi de la mise en ceuvre

des partenariats BPCE et LBP : 100 %

VIRGINIE CHAPRON DU JEU

Fonction principale : directrice des finances du groupe Caisse des Dépbts

depuis le 1° septembre 2016

PARCOURS PROFESSIONNEL

Virginie Chapron du Jeu a exercé différentes fonctions
de responsable au sein de XIS CIB (2004 2007),
CDC IXIS (2001 2004), Caisse des Dépéts
(1989 2001), OSEO (1986 1989).

Aprés avoir été responsable du département équilibres
financiers, dépdts et financements complexes a la
direction des fonds d'épargne — direction financiére
de la Caisse des Dépéts et & partir de 2007, elle

est directrice de projet auprés du directeur général
adjoint de la Caisse des Dépéts entre octobre 2011
et février 2013, puis directrice des investissements ef
de la compiabilité de la direction des refraites et de
la solidarité & compter de février 2013.

Virginie Chapron du Jeu est aujourd'hui directrice
des finances du groupe Caisse des Dépdts depuis le
1 septembre 2016.

MANDATS ET FONCTIONS

e Caisse des Dépodts, directrice des finances du Groupe, membre des comités de direction de la Caisse
des Dépéts et du Groupe

* Bpifrance (SA), administratrice, membre du comité des risques et du comité d'audit

® Lo Poste [SA|, administratrice, présidente du comité d'audit

* Réseau Transport Electricité [RTE), administratrice, membre du comité de supervision et d'audit

e Coentreprise de Transport d'Electricité (CTE|, adminisiratrice

* Novethic, présidente et membre du comité stratégique

e CDC GPI (SA), représentant permanent de la Caisse des Dépéts, administratrice

e CDC GPII [SAS), représentant permanent de la Caisse des Dépéts, adminisiratrice

e Humanis Refraite Arrco (Institution de retraite complémentaire), administratrice — collége adhérents

(fin de mandat en 2018)
o Alter Egales, présidente

MANDATS ET FONCTIONS OCCUPES DE 2013 A 2017
DONT VIRGINIE CHAPRON DU JEU N’EST PLUS TITULAIRE

e Caisse des Dépdts, direction des refraites ef de la solidarité, directrice des investissements et de la comptabilité
(février 2013 - aoit 2016)

e Caisse des Dépdts, directrice de projet auprés du directeur général adjoint de la Caisse des Dépéts

(octobre 2011 - février 2013)
o CDC Placement (SA), administratrice (fin de mandat en 2016)
o AEW Europe (SA), représentant permanent de la Caisse des Dépéts, adminisiratrice (fin de mandat en 201¢)
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AGE : 36 ans

NATIONALITE : Francaise
FORMATION : ESCP Europe

COMPETENCES LIEES A SOLVABILITE 2 :

Marchés de I'assurance et marchés financiers
Stratégie de |'entreprise et son modéle économique
Systéme de gouvernance de I'entreprise d'assurance
Analyse financiére et actuarielle

Compétences légales et réglementaires
applicables & I'entreprise d'assurance

ADRESSE PROFESSIONNELLE :
Caisse des Dépdts

56, rue de lille

75007 Paris

APPARTENANCE A DES COMITES DU CONSEIL
D’ADMINISTRATION DE CNP ASSURANCES :
Comité de suivi de la mise en ceuvre

des partenariats BPCE et LBP

(membre depuis le 20 février 2019)

PREMIERE NOMINATION EN QUALITE
DE MEMBRE DU CONSEIL : 20 février 2019

ECHEANCE DU MANDAT EN COURS
(SOUS RESERVE DE SA RATIFICATION
PAR 'AG) : 2022

OLIVIER FABAS

Fonction principale : responsable du péle institutions financiéres et capital
investissement - gestion des participations stratégiques - Caisse des Dépdts

PARCOURS PROFESSIONNEL

Olivier Fabas a débuté sa carriére au sein des équipes
de Portfolio Management de BNP Paribas en 2004. |l
intégre la gesfion financiére de BNP Paribas en 2006.
II'a notamment fravaillé sur le pilotage des structures du
groupe BNP Paribas, le suivi des ratios de solvabilité
[passage & Bale Ill et plan d'adaptation du groupe)
mais aussi la structuration des opérations de croissance
externe ef de partenariats de BNP Paribas.

En 2013, il rejoint les équipes de fusions acquisitions
de BNP Paribas et plus particulierement celles en
charge du conseil aux sociétés cotées.

MANDATS ET FONCTIONS

o Qualium Investissement (SAS), administrateur

Depuis septembre 2018, Olivier Fabas exerce
les fonctions de responsable du péle institutions
financiéres et capital investissement au sein du
département gestion des participations siratégiques
de la Caisse des Dépdts.

II'est par ailleurs professeur vacataire de Finance
d'Entreprise dans le cadre du double dipléme Droit ef
Fiscalité HEC - Université Paris 1- Panthéon Sorbonne.

* Société Forestiere de la Caisse des Dépots (SA), administrateur, président du comité d'audit

MANDATS ET FONCTIONS OCCUPES DE 2013 A 2017
DONT OLIVIER FABAS N’EST PLUS TITULAIRE

e Antin Participation 31 (SAS), président (fin de mandat le 3 juin 2013)
e Bergere Parficipation 2 (SAS), présidentdirecteur général (fin de mandat le 3 juin 2013)

e Bergére Participation 7 (SAS), directeur général délégué (fin de mandat le 14 mai 2013)
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AGE : 57 ans
NATIONALITE : Frangaise

FORMATION : Institut d'études politiques de
Grenoble, licence en sciences économiques

COMPETENCES LIEES A SOLVABILITE 2 :

Marchés de I'assurance et marchés financiers
Stratégie de |'entreprise et son modéle économique
Systéme de gouvernance de I'entreprise d'assurance
Analyse financiére et actuarielle

Compétences légales et réglementaires
applicables & I'entreprise d’assurance

ADRESSE PROFESSIONNELLE :
BPCE

50, avenue Pierre-Mendés-France
75013 Paris

NOMBRE D’ACTIONS DETENUES : 200

APPARTENANCE A DES COMITES DU CONSEIL
D’ADMINISTRATION DE CNP ASSURANCES :

Comité d'audit et des risques (membre)
Comité stratégique (membre)

PREMIERE NOMINATION EN QUALITE
DE MEMBRE DU CONSEIL: 11 décembre 2012

DERNIER RENOUVELLEMENT : 2018
ECHEANCE DU MANDAT EN COURS : 2022

TAUX DE PRESENCE :

Conseil d’administration : 75 %

Comité d'audit et des risques : 85,71 %
Comité stratégique : 100 %

JEAN-YVES FOREL

Fonction principale : directeur général de la Banque de proximité en Europe
et du Projet des Jeux olympiques Paris 2024 de BPCE depuis octobre 2018

PARCOURS PROFESSIONNEL

Jean-Yves Forel débute sa carriere en 1983, &
la Banque Populaire des Alpes. En 1992, aprés
un parcours en agence, il est nommé directeur de
I'Exploitation puis, en 1995, directeur central.
En 1997, il rejoint la Banque Populaire Atlantique
en qualité de directeur central. En charge du
développement, il dirige également les filiales métiers.
En 2000, il est nommé directeur du développement
de la Banque Fédérale des Banques Populaires, et
devient membre du comité de direction générale
en 2001.

En 2003, il rejoint Natexis Banques Populaires
ou il est nommé membre du comité de direction
générale et directeur de la filiere Services bancaires,

MANDATS ET FONCTIONS

e BPCE (SA), directeur général de la Banque de proximité en Europe et du Projet des Jeux olympiques Paris

2024 de BPCE.

financiers ef technologiques. En 2005, il est nommé
directeur du pdle Services financiers spécialisés.
En novembre 2006, il devient membre du comité
de direction générale et directeur du péle Services
financiers spécialisés de Natixis, banque de
financement, d'investissement, de gestion d'actifs ef
de services du groupe BPCE.

Membre du directoire banque commerciale et
assurance de BPCE (2012 & mai 2016) puis membre
du comité de direction générale, directeur général
en charge de la transformation et de I'excellence
opérationnelle, il est depuis le 15 octobre 2018,
directeur général de la Banque de proximité en
Europe et du Projet des Jeux olympiques Paris 2024.

¢ Média Consulting & Investment (SA|, administrateur (depuis le 20 avril 2010)

* Natixis Algérie [société de droit algérien), président du conseil d'administration (depuis le 20 janvier 2011)

 BPCE Immobilier Exploitation [SAS), représentant permanent de BPCE, président de la SAS et du conseil

d'administration (depuis le 31 aodt 201¢)

* Holassure, administrateur et président (depuis le 9 féviier 2017)

e Natixis Coficiné [SA|, administrateur (depuis le 20 avril 2010)

e Sopassure (SA), administrateur et président (depuis le ¢ décembre 2012)

e BPCE IT, administrateur, présidentdirecteur général (fin de mandat le 7 décembre 2018)

o Albiant (IT) (SA), administrateur, présidentdirecteur général (fin de mandat le 7 décembre 2018)

 NEFER, administrateur, président du conseil d'administration (fin de mandat le 26 septembre 2018)
® BPCE Achats, administrateur (fin de mandat le 12 décembre 2018)
e [T-CE, présidentdirecteur général (fin de mandat le 17 octobre 2018)

* iBP, administrateur, présidentdirecteur général (fin de mandat le 10 octobre 2018)

e EDEP, administrateur et président du conseil d'administration (fin de mandat le 28 mars 2018)

MANDATS ET FONCTIONS OCCUPES DE 2013 A 2017
DONT JEAN-YVES FOREL N’EST PLUS TITULAIRE

e Algiers Business Cenfers [société de droit algérien), administrateur (fin de mandat le 11 juin 2013)

e Association Frangaise des Sociétés Financiéres [ASF), vice-président du conseil (fin de mandat le 15 janvier 2013)

* Banque Palatine (SA), président du conseil d'administration (fin de mandat le 24 mai 2016)

 BPCE (SA), membre du directoire banque commerciale ef assurance (fin de mandat le 17 mai 2016)

® BPCE International et Outre-mer (SA|, président du conseil d'administration (fin de mandat le 25 mai 2016)
e Conecs (SAS), administrateur (fin de mandat le 12 juin 2013)

e Crédit Foncier de France (SA), administrateur (fin de mandat le 9 juin 2016)

e Ecureuil Vie Développement, représentant permanent de BPCE, administrateur (fin de mandat le 31 décembre 2015)

e Partecis (SAS), administrateur (fin de mandat le 10 mars 2015)
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GOUVERNEMENT D'ENTREPRISE

Direction et organes d’administration

AGE : 49 ans

NATIONALITE : Francaise

FORMATION : ENSIMAG (Institut National
Polytechnique de Grenoble)

COMPETENCES LIEES A SOLVABILITE 2 :
Marchés de I'assurance et marchés financiers

Stratégie de I'entreprise et son modéle économique
Systeme de gouvernance de |'entreprise d’assurance
Analyse financiére et actuarielle

Compétences légales et réglementaires
applicables & I'entreprise d’assurance

ADRESSE PROFESSIONNELLE :
Caisse des Dépdts

51, rue de lille
75356 Paris 07 SP

NOMBRE D'ACTIONS DETENUES : 200

PREMIERE NOMINATION EN QUALITE
DE MEMBRE DU CONSEIL : 27 septembre 2018

ECHEANCE DU MANDAT EN COURS
(SOUS RESERVE DE SA RATIFICATION
PAR 'AG) : 2020

TAUX DE PRESENCE :
Conseil d’administration : 100 %

LAURENCE GIRAUDON

Fonction principale : directrice du pdle support et opérations au sein de
la direction des gestions d’actifs de la Caisse des Dépéts depuis juin 2017

PARCOURS PROFESSIONNEL

Laurence Giraudon a exercé différentes fonctions de
responsable au sein de CDC Marchés (1993-1998),
CDC ICM (1998-2001) et a ensuite participé
nofamment & la création et & la mise en place du
service des résultats au sein de XIS CIB (2005-2007)
et de BFI Natixis (2007-2009).

En 2009, elle rejoint la Société Générale CIB en
tant que coTesponsable au sein du Product Control
Group du département en charge de la certification
des résultats.

MANDATS ET FONCTIONS

Elle intégre en 2012 le groupe CNP Assurances et
devient directrice du middle office et back-office au
sein de la direction des Investissements.

Laurence Giraudon est aujourd'hui directrice du péle
support et opérations au sein de la direction des
gestions d'actifs de la Caisse des Dépéts depuis
juin 2017.

e Caisse des Dépots, directrice du péle support & opérations de la direction des gestions d'actifs

e Crédit Municipal de Paris (Etablissement public), membre du conseil d'orientation et de surveillance

MANDATS ET FONCTIONS OCCUPES DE 2013 A 2017
DONT LAURENCE GIRAUDON N’EST PLUS TITULAIRE (N /A)
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GOUVERNEMENT D'ENTREPRISE

Direction et organes d’administration

AGE : 57 ans

NATIONALITE : Frangaise

FORMATION : Ecole nationale d’assurance, CNIL
COMPETENCES LIEES A SOLVABILITE 2 :

Marchés de I'assurance et marchés financiers
Stratégie de |'entreprise et son modéle économique
Compétences légales et réglementaires
applicables & I'entreprise d’assurance

ADRESSE PROFESSIONNELLE :

CNP Assurances

4, place Raoul Dautry

75015 Paris

PREMIERE NOMINATION EN QUALITE
DE MEMBRE DU CONSEIL : 28 avril 2016

DERNIER RENOUVELLEMENT : 2017
ECHEANCE DU MANDAT EN COURS : 2021

TAUX DE PRESENCE :
Conseil d’administration : 87,5 %

LAURENCE GUITARD

Administratrice représentant les salariés

Fonction principale : chargée de projets informatiques et libertés
au sein de CNP Assurances depuis 2011

PARCOURS PROFESSIONNEL

Laurence Guitard a débuté sa carriere en 1982 au
sein d'une entreprise de BTP (Alfred Herlicq & fils).
En 1988, elle rejoint France Télécom ou elle a la
responsabilité de missions opérationnelles auprés du
directeur marketing direct.

Elle a ensuite développé ses compétences dans le
secteur immobilier : de 1989 & 1993 en fant que
chargée d'étude au sein de la société de conseil
immobilier Rocval & Savills ; puis de 1997 @ 2000
en tant que collaboratrice du président au sein de la
société de promotion immobiliére Cofradim.
Laurence Guitard intégre, en 2001 le cabinet de
conseil en stratégie Solving international ou elle

MANDATS ET FONCTIONS

devient I'assistante du directeur général adjoint en
charge du département assurance.

En 2004, elle rejoint le siege social de la Banque
CIC (bordelaise CIC) ou elle exerce la fonction
d'assistante du directeur de I'ingénierie et des acfivités
financiéres.

En 2005, elle integre le groupe CNP Assurances
et devient assistante du directeur général adjoint en
charge de la gestion de I'innovation, de la direction
des immeubles, du juridique et de I'informatique.
Depuis 2011, elle exerce la fonction de chargée
de projets informatiques et libertés au sein de
CNP Assurances.

e FCPE « Action CNP », présidente du conseil de surveillance

MANDATS ET FONCTIONS OCCUPES DE 2013 A 2017
DONT LAURENCE GUITARD N’EST PLUS TITULAIRE (N/A)
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GOUVERNEMENT D'ENTREPRISE

Direction et organes d’administration

AGE : 60 ans
NATIONALITE : Francaise

FORMATION : HEC

COMPETENCES LIEES A SOLVABILITE 2 :
Marchés de I'assurance et marchés financiers

Stratégie de I'entreprise et son modéle économique
Systéme de gouvernance de I'entreprise d'assurance
Analyse financiére et actuarielle

Compétences légales et réglementaires
applicables & I'entreprise d'assurance

ADRESSE PROFESSIONNELLE :
Caisse des Dépdts

56, rue de lille

75007 Paris

NOMBRE D'ACTIONS DETENUES : 200

APPARTENANCE A DES COMITES DU CONSEIL
D’ADMINISTRATION DE CNP ASSURANCES :
comité des rémunérations et des nominations
(membre)

REPRESENTANT PERMANENT DE LA CAISSE
DES DEPOTS DEPUIS : 13 décembre 2017

PREMIERE NOMINATION DE LA CAISSE
DES DEPOTS EN QUALITE DE MEMBRE
DU CONSEIL DE CNP ASSURANCES,
SA COTEE : 1998

DERNIER RENOUVELLEMENT
DE LA CAISSE DES DEPOTS : 2016

ECHEANCE DU MANDAT EN COURS
DE LA CAISSE DES DEPOTS : 2020

TAUX DE PRESENCE :
Conseil d’administration : 100 %

Comité des rémunérations et des nominations : 80 %

ERIC LOMBARD

Fonction principale : directeur général de la Caisse des Dépéts

depuis le 8 décembre 2017

PARCOURS PROFESSIONNEL

o Conseiller technique au cabinet du porte-parole du
gouvermnement (1989-1991)

o Conseiller auprés du ministre délégué a la justice
(1991-1992)

o Conseiller auprés du minisire de |'économie ef des
finances (1992-1993)

® Responsable fusions & acquisitions dans le secteur
banque ef assurance — BNP Paribas (1993-1999)

® Responsable du Financial instfitutions group et
membre du comité de direction générale de
la banque de financement et d'investissement

BNP Paribas (1999-2002)

MANDATS ET FONCTIONS

e Caisse des Dépéts, directeur général

® Responsable des relations entreprises et
institutionnels — BNP Paribas (2002-2004)

e Directeur général de BNP Paribas Cardif
[2004-20006)

e Présidentdirecteur général de BNP Paribas Cardif
[20062013)

e Directeur général puis présidentdirecteur général
de Generali France (2013-2017)

e Président du conseil d'administration d'Europ

Assistance Holding (2015-2017)

e Fonds de Réserve pour les Retraites — FRR [établissement public|, président du directoire

e BPIFrance (SA), président du conseil d'administration

e CDC Habitat, président du conseil de surveillance

e la Poste (SA), représentant permanent de la Caisse des Dépéts, administrateur, membre du comité

des rémunérations et de la gouvernance

e 2020 European Fund for Energy, Climate Change and Infrastructure (Marguerite Fund), représentant

permanent de la Caisse des Dépdts, administrateur

MANDATS ET FONCTIONS OCCUPES DE 2013 A 2017
DONT ERIC LOMBARD N’EST PLUS TITULAIRE

® BNP Paribas Cardif, présidentdirecteur général (fin de mandat en 2013)
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GOUVERNEMENT D'ENTREPRISE

Direction et organes d’administration

AGE : 58 ans

NATIONALITE : Francaise

FORMATION : Ecole polytechnique, Insfitut d'études
politiques de Paris, Institut des actuaires francais

COMPETENCES LIEES A SOLVABILITE 2 :

Marchés de I'assurance et marchés financiers
Stratégie de |'entreprise et son modéle économique
Systéme de gouvernance de I'entreprise d'assurance
Analyse financiére et actuarielle

Compétences légales et réglementaires
applicables & I'entreprise d’assurance

ADRESSE PROFESSIONNELLE :
La Banque Postale

115, rue de Sévres

75275 Paris Cedex 06

NOMBRE D'ACTIONS DETENUES : 200

APPARTENANCE A DES COMITES DU CONSEIL
D’ADMINISTRATION DE CNP ASSURANCES :

Comité d'audit et des risques (membre)

REPRESENTANTE PERMANENTE DE SOPASSURE
DEPUIS : 1¢" septembre 2015

PREMIERE NOMINATION DE SOPASSURE
EN QUALITE DE MEMBRE DU CONSEIL
DE CNP ASSURANCES, SA COTEE : 2000

DERNIER RENOUVELLEMENT DE SOPASSURE : 2017

ECHEANCE DU MANDAT EN COURS
DE SOPASSURE : 2021

TAUX DE PRESENCE :
Conseil d’administration : 87,5 %
Comité d'audit et des risques : 100 %

FLORENCE LUSTMAN

Fonction principale : directeur finance et affaires publiques de La Banque Postale

PARCOURS PROFESSIONNEL

Elle débute sa carriére en 1985 en tant que
commissaire confréleur des assurances & la
Commission de contréle des assurances (devenue
I'ACPR depuis) dont elle est nommée secrétaire
générale en 2000. En 2004, elle devient
commissaire contréleur général des assurances, puis
chef du corps de contréle des assurances en 2006.
En 2008, Florence Lustman est chargée du pilofage
interministériel du plan Alzheimer en France et de son
rayonnement & |'international.

Trés active dans les instances européennes et
internationales liées & la régulation, aux normes
comptables et a I'actuariat, Florence Lustman est en
particulier membre fondateur du CEIOPS (I'EIOPA
depuis 2011). Elle a été également membre du
comité exécutif de I'IAIS entre 2006 et 2007.

MANDATS ET FONCTIONS

ef membre du comité stratégique

ef des risques

du comité des risques

d'audit et des risques

SF2 (SA, adminisiratrice et direcirice générale

Sopassure [SA), administratrice

En décembre 2012, Florence Lustman a été nommée
inspecteur général de La Banque Postale et membre
du comité exécutif.

Florence Lustman est depuis avril 2014 directeur
finance de La Banque Postale en charge de I'ALM,
de la comptabilité, du contréle de gesfion, du capital
management et la gestion du bilan, de la fiscalité, de
I'immobilier et des achats.

Florence Llustman est également depuis
septembre 2017 directeur des affaires publiques de
La Banque Postale. Dans le cadre de cette nouvelle
fonction, elle a notamment en charge les relations
de Place et avec les autorités de régulation et de

supervision des secfeurs banque/assurance/gestion
d'actifs.

La Banque Postale (SA), directeur finance et affaires publiques

AEW SA (SA), représentant permanent de SF2, administratrice, présidente du comité d’audit ef compfes

Fonds de garantie des dépdts et de résolution (Fonds), membre du conseil de surveillance

La Banque Postale Asset Management (SA), membre du conseil de surveillance, présidente du comité d'audlit

La Banque Postale Assurances IARD (SA), administratrice et membre du comité d'audit et des risques
La Banque Postale Assurance Santé (SA), représentant permanent de la Banque Postale, administratrice

La Banque Postale Financement (SA|, membre du conseil de surveillance, membre du comité d'audit, membre

La Banque Postale Home Loan SFH (SA), présidente du conseil d'administration

La Banque Postale Prévoyance (SA|, représentant permanent de SF2, administratrice, présidente du comité

Tikehau Capital (SCA), membre du conseil de surveillance
Tikehau Capital Advisors [SAS), représentante du Fonds Stratégique de Parficipations, adminisirateur

Fonds de Garantie des dépéts et de Résolution (Fonds|, membre du conseil de surveillance

MANDATS ET FONCTIONS OCCUPES DE 2013 A 2017
DONT FLORENCE LUSTMAN N’EST PLUS TITULAIRE (N/A)
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GOUVERNEMENT D'ENTREPRISE

Direction et organes d’administration

3

OLIVIER MAREUSE

74

AGE : 55 ans
NATIONALITE : Frangaise

FORMATION : Institut d'études politiques de Paris,
Ecole nationale d'administration

COMPETENCES LIEES A SOLVABILITE 2 :

Marchés de I'assurance et marchés financiers
Stratégie de |'entreprise et son modéle économique
Systéme de gouvernance de I'entreprise d'assurance
Analyse financiére et actuarielle

Compétences légales et réglementaires
applicables & I'entreprise d’assurance

ADRESSE PROFESSIONNELLE :
Caisse des Dépdts

56, rue de lille
75007 Paris

NOMBRE D’ACTIONS DETENUES : 200

APPARTENANCE A DES COMITES DU CONSEIL
D’ADMINISTRATION DE CNP ASSURANCES :

Comité d'audit et des risques (membre)
Comité stratégique (membre)

PREMIERE NOMINATION EN QUALITE
DE MEMBRE DU CONSEIL : 25 avril 2013

DERNIER RENOUVELLEMENT : 2018
ECHEANCE DU MANDAT EN COURS : 2022

TAUX DE PRESENCE :

Conseil d’administration : 62,5 %
Comité d'audit et des risques : 85,71 %
Comité stratégique : 100 %

Fonction principale : directeur des Fonds d’épargne du groupe Caisse
des Dépéts depuis le 1° septembre 2016 et directeur des gestions

d’actifs depuis le 1¢ juin 2018.

PARCOURS PROFESSIONNEL

Aprés avoir été directeur technique et financier
de la direction des assurances collectives de
CNP Assurances de 1989 & 1990, il devient
chargé de mission auprés du directeur général de
CNP Assurances en 1991. Puis, en 1993, il est
nommé directeur de la stratégie, du contréle de
gestion et des relations avec les acfionnaires, chargé
de l'introduction en Bourse de CNP Assurances.
En 1998, il devient directeur des investissements de
CNP Assurances.

MANDATS ET FONCTIONS

Du 15 décembre 2010 au 1¢ septembre 2016,
Olivier Mareuse est directeur des finances du groupe
Caisse des Dépdts.

Olivier Mareuse est depuis le 1< septembre 2016,
directeur des Fonds d'Epargne du groupe
Caisse des Dépots et également directeur
des gestions d'actifs depuis le 1¢ juin 2018.

e Caisse des Dépats, directeur des Fonds d'épargne et directeur des gestions d'actifs ainsi que membre du comité

exécutif de la Caisse des Dépéts

o AF2i [Association francaise des investisseurs institutionnels), administrateur et membre du bureau

o CDC GPI, administrateur

® |cade (SA cotée|, administrateur et membre du comité d'audit ef des risques

* Société Forestigre de la Caisse des Dépdts (SA), administrateur

e Veolia Environnement (SA cotée), représentant permanent de la Caisse des Dépdts, administrateur

e CDC International Capital (SA), administrateur membre du comité des investissements et du comité d'audit

et des comptes (fin de mandat le 31 décembre 2018)

MANDATS ET FONCTIONS OCCUPES DE 2013 A 2017
DONT OLIVIER MAREUSE N’EST PLUS TITULAIRE

o AEW Europe (SA|, administrateur (fin de mandat en juillet 2016)

e Bpifrance Investissement (SAS), administrateur (fin de mandat en juillet 2013)

¢ CDC Entreprises [SAS), président du conseil d'administration (fin de mandat en juillet 2013)
o CDC Infrastructure (SA), administrateur (fin de mandat en aoit 2017)

® Qualium Investissement (SAS), représentant permanent de la Caisse des Dépdts, administrateur

(fin de mandat en novembre 2017)
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GOUVERNEMENT D'ENTREPRISE

Direction et organes d’administration

AGE : 55 ans

NATIONALITE : Francaise
FORMATION : HEC, Stanford Executive Program

COMPETENCES LIEES A SOLVABILITE 2 :

Marchés de I'assurance et marchés financiers
Stratégie de |'entreprise et son modéle économique
Systéme de gouvernance de I'entreprise d'assurance
Analyse financiére et actuarielle

Compétences légales et réglementaires
applicables & I'entreprise d'assurance

ADRESSE PROFESSIONNELLE :
BPCE

50, avenue Pierre Mendés-France
75013 PARIS

NOMBRE D'ACTIONS DETENUES : 200

APPARTENANCE A DES COMITES DU CONSEIL
D’ADMINISTRATION DE CNP ASSURANCES :
Comité des rémunérations et des nominations
(membre)

PREMIERE NOMINATION EN QUALITE
DE MEMBRE DU CONSEIL : 15 mai 2018

ECHEANCE DU MANDAT EN COURS
(SOUS RESERVE DE SA RATIFICATION
PAR 'AG) : 2022

TAUX DE PRESENCE :

Conseil d’administration : 50 %
Comité des rémunérations

et des nominations : 100 %

LAURENT MIGNON

Fonction principale : président du directoire de BPCE depuis le 1° juin 2018

PARCOURS PROFESSIONNEL

Diplémé de HEC et du Standford Executive Program,
Laurent Mignon a exercé pendant plus de dix ans
différentes fonctions & la Banque Indosuez, allant
des salles de marché & la banque d'affaires. En
1996, il rejoint la Banque Schroders & Londres,
puis AGF en 1997 comme directeur financier et
est nommé membre du comité exécutif en 1998. I
prend successivement la responsabilité en 2002 des
investissements, de la Banque AGF, d'AGF Asset

MANDATS ET FONCTIONS

Management, d’AGF Immobilier, en 2003, du péle
vie et services financiers ef de |'assurance-crédit puis
en 2006 directeur général et président du comité
exécutif. De septembre 2007 & mai 2009, il devient
associé gérant de Oddo et Cie. En 2009, il est
nommé directeur général de Natixis et membre du
directoire de BPCE & compter de 2013.

Depuis le 1¢ juin 2018, il est président du directoire
de BPCE.

e BPCE (SA), président du directoire (depuis le 1 juin 2018)

o Arkema (SA cotée), administrateur

e AROP (Association pour le rayonnement de I'Opéra National de Paris), administrateur

e CE Holding Promotion (SAS), président (depuis le 6 juin 2018)

e Coface (SA|, président du conseil d'administration (fin de mandat le 15 juin 2018)

o Crédit Foncier de France (CFF) (SA), président du conseil d'administration (depuis le 17 mai 2018)

¢ Nafixis [SA cotée], directeur général (jusqu'au 31 mai 2018), puis président du conseil d'administration

ef membre du comité stratégique (depuis le 1 juin 2018

* Nafixis Assurances, président du conseil d'administration (fin de mandat le 7 juin 2018)

e Natixis Investment Managers, président du conseil d'administration (fin de mandat le 28 mai 2018)

e Peter ]. Solomon Company LLC, administrateur (fin de mandat le 30 mai 2018)
e Sopassure (SA|, administrateur (depuis le 18 juin 2018)

MANDATS ET FONCTIONS OCCUPES DE 2013 A 2017
DONT LAURENT MIGNON N’EST PLUS TITULAIRE

* Sequana (SA cotée), administrateur (fin de mandat le 27 juin 2013)

 BPCE, censeur, représentant permanent de Natixis (fin de mandat le 11 juillet 2013)

e lazard lid (société cotée), administrateur (fin de mandat le 19 avril 2016)
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GOUVERNEMENT D'ENTREPRISE

Direction et organes d’administration

AGE : 59 ans

NATIONALITE : Frangaise

FORMATION : Institut d'études politiques de Paris,
Ecole nationale d’administration

COMPETENCES LIEES A SOLVABILITE 2 :

Marchés de I'assurance et marchés financiers
Stratégie de |'entreprise et son modéle économique
Systéme de gouvernance de I'entreprise d'assurance
Analyse financiére et actuarielle

Compétences légales et réglementaires
applicables & I'entreprise d’assurance

ADRESSE PROFESSIONNELLE :

La Francaise des Jeux

3-7, quai du Point du jour

92560 Boulogne-Billancourt Cedex

NOMBRE D’ACTIONS DETENUES : 200

APPARTENANCE A DES COMITES DU CONSEIL
D’ADMINISTRATION DE CNP ASSURANCES :

Comité d'audit et des risques (présidente)
Comité stratégique (membre)

Comité de suivi de la mise en ceuvre
des partenariats BPCE et LBP (membre)

Comité ad hoc (membre)

PREMIERE NOMINATION EN QUALITE
DE MEMBRE DU CONSEIL : 5 avril 2011

DERNIER RENOUVELLEMENT : 2016
ECHEANCE DU MANDAT EN COURS : 2020
TAUX DE PRESENCE :

Conseil d’administration : 100 %

Comité d'audit et des risques : 100 %
Comité stratégique : 100 %

Comité de suivi de la mise en ceuvre

des partenariats BPCE et LBP : 100 %
Comité ad hoc : 100 %

STEPHANE PALLEZ

Fonction principale : présidente-direcirice générale de la Frangaise des Jeux

depuis novembre 2014

PARCOURS PROFESSIONNEL

Stéphane Pallez a commencé sa carriére en 1984
et a éé nolamment conseillére technique en charge
des dossiers industriels au cabinet du minisire de
I'Economie et des Finances, de 1991 & 1993. Elle
a effectué une partie de sa carrigre & la direction
générale du Trésor en tant que sousdirectrice des
assurances entre 1995 et 1998 et sous-directrice
en charge des participations de |'Etat enfre 1998
et 2000. Elle est nommée chef du service des
Affaires européennes et internationales au sein de la
direction générale du Trésor en 2000 e, & ce fitre,

MANDATS ET FONCTIONS

* la Frangaise des Jeux, présidente-directrice générale

présidente du Club de Paris et administratrice de
la BEI. En avril 2004, elle est directrice financiére
déléguée de France Télécom Orange, responsable du
financement et de la trésorerie, du cash management,
de la fiscalité, de I'audit, du management des risques,
du contréle interne et de la fraude, de I'information
financiere. De 2011 a janvier 2015, elle est
présidente-directrice générale de Caisse centrale de
réassurance.

Stéphane Pallez est présidente-directrice générale de
La Frangaise des Jeux depuis novembre 2014.

® Eurazeo (SA cotée), membre du conseil de surveillance, du comité d'audit et du comité RSE

 Fonds de dotation RAISESHERPAS, administratrice

* ENGIE (ex GDF-Suez] (SA cotée), représentante de ['Fiat, administratrice (fin de mandat le 18 mai 2018)

MANDATS ET FONCTIONS OCCUPES DE 2013 A 2017

DONT STEPHANE PALLEZ N’EST PLUS TITULAIRE

e Caisse cenfrale de réassurance (SA), présidente-directrice générale (fin de mandat le 14 janvier 2015)
e Crédit Agricole CIB [SA) (anciennement Calyon), administratrice (fin de mandat en 2013)
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Direction et organes d’administration

-

AGE : 45 ans
NATIONALITE : Francaise

FORMATION : Ecole polytechnique, ENSAE, Institut

d'études politiques de Paris, Ecole nationale
d’administration

COMPETENCES LIEES A SOLVABILITE 2 :
Marchés de I'assurance et marchés financiers
Analyse financiére et actuarielle

Compétences légales et réglementaires
applicables & I'entreprise d’assurance

ADRESSE PROFESSIONNELLE : )
Agence des Participations de I'Etat
139, rue de Bercy

75572 Paris Cedex 12

APPARTENANCE A DES COMITES DU CONSEIL
D'ADMINISTRATION DE CNP ASSURANCES :
Comité de suivi de la mise en ceuvre

des partenariats BPCE et LBP (membre)

REPRESENTANT PERMANENT
DE L'ETAT DEPUIS : 7 septembre 2017

PREMIERE NOMINATION DE L'ETAT EN QUALITE
DE MEMBRE DU CONSEIL DE CNP ASSURANCES,
SA COTEE : 1998

DERNIER RENOUVELLEMENT DE L'ETAT : 2017

ECHEANCE DU MANDAT
EN COURS DE L'ETAT : 2020

TAUX DE PRESENCE :
Conseil d’administration : 87,5 %

Comité de suivi de la mise en ceuvre
des partenariats BPCE et LBP : 100 %

CHARLES SARRAZIN

Fonction principale : directeur de Participations Services & Finances
& I’Agence des Participations de I'Etat depuis aolt 2017

PARCOURS PROFESSIONNEL

Charles Sarrazin a exercé des fonctions de magistrat
fiscaliste au Tribunal administratif de Paris avant de
rejoindre la direction générale du Trésor en 2005 en
fant qu'adjoint au bureau de la politique commerciale.
Il a ensuite travaillé au sein du service du financement
de 'économie de cefte méme direction comme
rapporteur au CIRI, puis en tant que chef du bureau
des financements d'intérét général (Caisse des
Dépéts, fonds d'épargne, logement social) entre

MANDATS ET FONCTIONS

2009 et 2012, et enfin comme chef du bureau de la
régulation des entreprises et de la stabilité financiére
de 2012 & 2014. Entre janvier 2015 et aott 2017,
il a exercé, foujours au sein de la direction générale
du Trésor, les fonctions de sous-directeur en charge du
financement infernational des entreprises. De janvier
a mai 2012, Charles Sarrazin a en outre occupé au
sein du cabinet du Premier ministre les fonctions de
conseiller économie, finances et entreprises.

o Agence des Participations de I'Etat, directeur de Parficipations Services & Finances

o Arte France, représentant de |'Elat, membre du conseil de surveillance

e Arte GEIE, membre de la délégation francaise

® Bpifrance Participations (SA), et Bpifrance Investissement (SAS), représentant de I'Etat, administrateur

e o Poste (SA), représentant de I'Eiat, administrateur

e France Télévisions, représentant de ['Etat, administrateur

MANDATS ET FONCTIONS OCCUPES DE 2013 A 2017
DONT CHARLES SARRAZIN N’EST PLUS TITULAIRE

o Société ODAS, administrateur

o TSA, administrateur
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GOUVERNEMENT D'ENTREPRISE

Direction et organes d’administration

AGE : 72 ans

NATIONALITE : Francaise

FORMATION : Institut d'études politiques de Paris,
Ecole nationale d’administration, Insead,

Ecole normale supérieure, licenciée d'histoire

et agrégée de philosophie

COMPETENCES LIEES A SOLVABILITE 2 :

Marchés de I'assurance et marchés financiers
Stratégie de I'entreprise et son modéle économique
Systéme de gouvernance de |'entreprise d'assurance

ADRESSE PROFESSIONNELLE :
33, rue Frémicourt
75015 Paris

NOMBRE D'ACTIONS DETENUES : 200

APPARTENANCE A DES COMITES DU CONSEIL
D’ADMINISTRATION DE CNP ASSURANCES :

Comité des rémunérations et des nominations
(présidente)

Comité de suivi de la mise en ceuvre

des partenariats BPCE et LBP (membre)
Comité ad hoc (membre)

PREMIERE NOMINATION EN QUALITE
DE MEMBRE DU CONSEIL : 25 septembre 2013

DERNIER RENOUVELLEMENT : 2017
ECHEANCE DU MANDAT EN COURS : 2021
TAUX DE PRESENCE :

Conseil d’administration : 87,5 %
Comité des rémunérations

et des nominations : 100 %

Comité de suivi de la mise en ceuvre

des partenariats BPCE et LBP : 100 %
Comité ad hoc : 100 %

ROSE-MARIE VAN LERBERGHE

Fonction principale : administratrice de sociétés

PARCOURS PROFESSIONNEL

Rose-Marie Van Lerberghe a notamment exercé les
fonctions d'inspectrice & I'lnspection générale des
affaires sociales, puis celles de sous-directrice de la
défense et de la promotion & la délégation & I'emploi
du ministére du Travail.

En 1986, elle rejoint BSN — Danone dans lequel
elle occupe divers postes de management. Elle est
successivement directrice générale de deux filiales,
les Verreries de Masniéres, regroupant 800 salariés,
avec 92 ME de chiffre d'affaires, de 1990 & 1992,
puis de |'Alsacienne, employant 1 000 salariés et
réalisant 185 M€ de chiffre d'affaires. Enfin, de
1993 a 1996, elle est directrice générale des
ressources humaines du groupe Danone.

MANDATS ET FONCTIONS

* Bouygues (SA cotée), adminisiratrice
® BP| Group, senior advisor (fin en 2018)

En 1996, elle réintegre la fonction publique comme
déléguée générale & I'emploi et & la formation
professionnelle auprés du ministére du Travail et des
Affaires sociales.

Par la suite elle est nommée directrice générale de
|'Assistance Publique — Hopitaux de Paris. De 2006 &
décembre 2011, elle devient présidente du directoire
du groupe Korian.

Présidente du conseil d'administration de I'Insfitut Pasteur
(Fondation) entre 2013 et 2016, elle est ensuite senior
advisor de BPl Group entre 2015 et 2018.

* Groupe Hospitdlier Paris Saint Joseph (Etablissement de santé privé d'intérét collectif], administratrice

* Klépierre (SA cotée), administratrice, vice-présidente du conseil de surveillance depuis 2017

e Orchestre des ChampsElysées, présidente du conseil d'adminisiration

MANDATS ET FONCTIONS OCCUPES DE 2013 A 2017
DONT ROSE-MARIE VAN LERBERGHE N’EST PLUS TITULAIRE
o Air France (SA cotée), administratrice (fin de mandat en 2016)

o Casino (SA cotée), administratrice (fin de mandat en 2016)

e Conseil supérieur de la magistrature, membre (fin de mandat en 2016)

e Institut Pasteur (Fondation|, présidente du conseil d'administration (fin de mandat en octobre 2016)
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AGE : 63 ans

NATIONALITE : Frangaise

FORMATION : Institut d'études politiques de
Paris, DEA d'économie monétaire et financiére,
Ecole nationale d’administration

COMPETENCES LIEES A SOLVABILITE 2 :

Marchés de I'assurance et marchés financiers
Stratégie de |'entreprise et son modéle économique
Systéme de gouvernance de |'entreprise d'assurance
Analyse financiére et actuarielle

Compétences légales et réglementaires
applicables & I'entreprise d’assurance

ADRESSE PROFESSIONNELLE :
La Poste

9, rue du Colonel Pierre Avia

75015 Paris
NOMBRE D'ACTIONS DETENUES : 200

APPARTENANCE A DES COMITES DU CONSEIL
D’ADMINISTRATION DE CNP ASSURANCES :

Comité des rémunérations et des nominations
(membre)

PREMIERE NOMINATION EN QUALITE
DE MEMBRE DU CONSEIL : 22 février 2011

DERNIER RENOUVELLEMENT : 2018
ECHEANCE DU MANDAT EN COURS : 2022

TAUX DE PRESENCE :

Conseil d’administration : 100 %
Comité des rémunérations

et des nominations : 100 %

PHILIPPE WAHL

Fonction principale : président-directeur général de La Poste

depuis septembre 2013

PARCOURS PROFESSIONNEL

Philippe Wahl a débuté sa carrigre en 1984 en tant
qu'auditeur et mafire des requétes au Conseil d'Efat.
Chargé de mission en 1986 auprés du président de
la Commission des opérations de Bourse (COB, il
rejoint en 1989 le cabinet de Michel Rocard, Premier
ministre, en tant que conseiller technique chargé
des affaires économiques, financiéres et fiscales.
Conseiller du président & la Compagnie bancaire
en 1991, Philippe Wahl devient membre du comité
directeur en 1992, puis directeur général adjoint
en 1994. En 1997, il esf responsable des services
financiers spécialisés de Paribas et membre du comité
exécutif. En 1999, il est nommé directeur général de
la Caisse Nationale des Caisses d'Epargne (CNCE).
A ce titre, il a été désigné en qualité de président
de Sopassure, président du conseil d'administration

MANDATS ET FONCTIONS

* la Poste [SA), présidentdirecteur général

* la Banque Postale (SA), président du conseil de surveillance, membre du comité de nomination et membre

du comité des rémunérations

d'Ecureuil assurances IARD et membre du conseil de
surveillance de CDC IXIS et de CNP Assurances.
Nommé directeur général du groupe Havas
en 2005, il devient vice-président du groupe Bolloré
en 2006. En janvier 2007, Philippe Wahl inegre la
Royal Bank of Scotland (RBS) en qualité de directeur
général pour la France. En mars 2008, il est nommé
conseiller du Board global banking and Markets RBS
& Londres. En décembre 2008, il devient directeur
général de RBS pour la France, la Belgique et le
Luxembourg.

De janvier 2011 & septembre 2013, il est président
du directoire de La Banque Postale et directeur
général adjoint du groupe La Poste.

Depuis septembre 2013, Philippe Wahl est président-
directeur général de La Poste.

e Géopost (SA), représentant permanent de La Poste, administrateur

® Institut Montaigne, membre du comité directeur

e ['Envol le Campus de La Banque Postale (association), administrateur

e |a Poste Silver (SASU), membre du comité stratégique

e Poste Immo [SA|, représentant permanent de la Poste, adminisirateur

* Sopassure (SA), administrateur

MANDATS ET FONCTIONS OCCUPES DE 2013 A 2017
DONT PHILIPPE WAHL N’EST PLUS TITULAIRE

e Association Frangaise des Banques [Association|, vice-président (fin de mandat en 2013)

o CNP Assurances, membre du comité d'audit (fin de mandat en 2013)

o CRSF DOM (SClI), représentant de La Banque Postale, gérant (fin de mandat en 2013)

o CRSF Métropole (SCI), représentant de La Banque Postale, gérant (fin de mandat en 2013)

e Fédération Bancaire Frangaise (Fédération) (FBF), membre du comité exécutif (fin de mandat en 2013)

Fonds de Garantie des Dépdts (Fonds de garantie), membre du conseil de surveillance (fin de mandat en 2013)
La Banque Postale Financement (SA), membre du conseil de surveillance (fin de mandat en 2013)
La Banque Postale Prévoyance (SA), président du conseil d'administration, membre du comité nomination

rémunération puis président du comité nomination rémunération (fin de mandat en 2013)

La Banque Postale (SA), président du direcioire (fin de mandat en 2013)
La Banque Postale Asset Management (SA|, président du conseil de surveillance, membre du conseil de

surveillance, président du comité des rémunérations (fin de mandat en 2013)

nomination rémunération (fin de mandat en 2013)

SF2 administratrice

La Banque Postale Assurance Santé (SA), président du conseil d'administration (fin de mandat en 2013)
La Banque Postale Assurances IARD (SA), président du conseil d'administration et président du comité de

La Banque Postale Gestion Privée (SA|, président du conseil de surveillance (fin de mandat en 2013)

UEnvol Le Campus de La Banque Postale [Association), viceprésident du conseil d‘administiation (fin de mandat en 2013)
Paris Europlace (Association), adminisirateur (fin de mandat le 24 avril 2014)

SF2 (SA|, présidentdirecteur général (fin de mandat en 2013)

Société de Financement Local (SA), administrateur, membre du comité d'audit (fin de mandat en 2013)
Sofipost (SA), représentant permanent de La Poste, administrateur (fin de mandat le 1= juillet 2014)
Sopassure (SA), présidentdirecteur général (fin de mandat en 2013), auparavant représentant permanent de
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Direction et organes d’administration

AGE : 61 ans
NATIONALITE : Frangaise

FORMATION : Institut d'études politiques d’Aix en
Provence, HEC

COMPETENCES LIEES A SOLVABILITE 2 :

Marchés de I'assurance et marchés financiers
Stratégie de |'entreprise et son modéle économique
Systéme de gouvernance de |'entreprise d’assurance
Analyse financiére et actuarielle

Compétences légales et réglementaires
applicables & I'entreprise d’assurance

ADRESSE PROFESSIONNELLE :
La Banque Postale

115, rue de Sévres

75275 Paris Cedex 06

NOMBRE D’ACTIONS DETENUES : 200

APPARTENANCE A DES COMITES DU CONSEIL
D’ADMINISTRATION DE CNP ASSURANCES :

Comité stratégique (membre)

PREMIERE NOMINATION EN QUALITE
DE MEMBRE DU CONSEIL : 6 novembre 2013

DERNIER RENOUVELLEMENT : 2018
ECHEANCE DU MANDAT EN COURS : 2022

TAUX DE PRESENCE :
Conseil d’administration : 87,5 %
Comité stratégique : 100 %

REMY WEBER

Fonction principale : président du directoire de La Banque Postale, directeur
général adjoint et directeur des services financiers de La Poste depuis

le 15 octobre 2013

PARCOURS PROFESSIONNEL

Rémy Weber commence sa carrigre & la direction
des grandes enfreprises de la Banque Francaise
du Commerce Extérieur, puis la poursuit en qualité
de chargé de mission au service des Affaires
Internationales de la direction générale du Trésor.
Il devient ensuite responsable de |'élaboration et
du suivi de la politique d'assurance-crédit, des
procédures de financement & I'exportation ef de la
garantie de change [COFACE) puis intégre en 1990
la Financiére BFCE au poste de sous-directeur en
charge d'opérations d'investissements et de fusions
acquisitions.

MANDATS ET FONCTIONS

La Banque Postale [SA), président du directoire
Association Frangaise des Banques [association],
vice-président

CRSF DOM (SC), représentant permanent de La Banque
Postale, gérant

CRSF Métropole (SCI), représentant permanent de
La Banque Postale, gérant

Fédération Bancaire Frangaise (FBF), représentant
permanent de |'Association Francaise des Banques,
membre du comité exécutif

KissKissBankBank & Co (SAS), président du comité
d'administration (depuis le 19 juillet 2017)

L'Envol Le Campus de La Banque Postale [Association),
administrateur, vice-président du conseil d'administration
La Banque Postale Asset Management (SA|, membre
du conseil de surveillance, président du conseil
de surveillance, membre du comité des rémunérations

La Banque Postale Assurances lard (SA), administrateur,
président du conseil d'administration, président du comité
des rémunérations

® a Banque Postale Assurances Santé (SA|, administrateur
La Banque Postale Crédit Entreprises (SA), membre du
conseil de surveillance (depuis le 26 janvier 2017)

Ma French Bank (anciennement LBP Digital) (SAJ,
président du conseil d’administration (depuis
le 21 décembre 2017)

La Poste [SA|, directeur général adjoint, directeur des
services financiers

Opéra de lyon (association), administrateur, président du
conseil d'administration

Paris Europlace (association), membre du conseil

Poste Immo (SA), administrateur

SCl Tertiire Saint Romain (SCI), représentant permanent
de la Banque Postale, gérant

o SF2 (SA), président du conseil d'adminisiration

o Sopassure (SA), administrateur, présidentdirecteur général
[depuis le 28 mars 2018)

En 1993, Rémy Weber enre au groupe CIC Crédit
Mutuel. Aprés avoir occupé différents postes de
direction, il devient président-directeur général de
CIC Llyonnaise de Banque, membre du directoire
du groupe CIC de 2002 a 2010 puis membre du
comité exécutif du groupe CIC.

Depuis le 15 octobre 2013, Rémy Weber est
président du directoire de Lla Banque Postale,
directeur général adjoint et directeur des services
financiers de La Poste.

MANDATS ET FONCTIONS OCCUPES
DE 2013 A 2017 DONT REMY WEBER
N’EST PLUS TITULAIRE

o ACM lard SA (SA|, représentant permanent de Groupe
des Assurances du Crédit Mutuel, administrateur (fin de
mandat en 2013)

¢ CIC Lyonnaise de Banque (SA), président-directeur
général (fin de mandat en octobre 2013)

o CMCIC Asset Management (SA), représenfant permanent

de CIC lyonnaise de Banque, membre du conseil de

surveillance (fin de mandat en 2013)

CM-CIC FACTOR (SA), représentant permanent de

CIC Lyonnaise de Banque, administrateur (fin de mandat

en 2013)

o CNP Assurances (SA), membre du comité d'audiit (fin de

mandaten 2015)

DANIFOS (SAS), représentant permanent de CIC

Lyonnaise de Banque, président du comité exécutif

(fin de mandat en 2013)

DESCOURS et CABAUD (SA), représentant permanent

de CM-CIC Investissement, administrateur (fin de mandat

en 2013)

EURO Information (SAS), membre du comité de direction

(fin de mandat en 2013)

o EURO P3C (SA), administrateur (fin de mandat en 2013)

e Fonds de garantie des dépéts (Fonds de garantie),

membre du conseil de surveillance (fin de mandat

en 2014)

Gesteurop (SAS), président (fin de mandat en 2013)

* a Banque Postale Asset Management [SA), président du
comité des rémunérations (fin de mandlat le 17 juin 2015)

e a Banque Postale Assurances Santé [SA), président du
conseil d'administration (fin de mandat le 7 janvier 2015)

* o Banque Postale Prévoyance (SA|, président du conseil
d'adminisiration et président du comité de nomination
rémunération (fin de mandat le 28 juin 2016)

® SF2 (SA), directeur général (fin de mandat en 2014)

o SFIL (SA), membre du comité d'audit (fin de mandat en
2014) adminisirateur, membre du comité des risques et
du contréle interne et membre du comité des compes (fin
de mandat le 24 mars 2016)

e SOFEMO (SA|, représentant permanent de CIC,
administrateur (fin de mandat en octobre 2013)

o UVP (Mutuelle), représentant permanent de CIC Lyonnaise
de Banque, administrateur (fin de mandat en 2013)

* |a Banque Postale Crédit Entreprises, président du conseil
de surveillance (fin de mandat le 7 mars 2017)
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Rémunération des mandataires sociaux

3.4 Rémunération des mandataires sociaux

CNP Assurances se référe au code de gouvernement d'entreprise
des sociétés cotées de |'AFEP-MEDEF ef notamment & ses
recommandations sur la rémunération des dirigeants mandataires
sOociaux.

Afin d'améliorer la lisibilité et la comparabilité des informations
sur la rémunération des dirigeants mandataires sociaux,
CNP Assurances suit la présentation standardisée recommandée
par I'AFEP et le MEDEF ainsi que par I'AMF.

Politique de rémunération des dirigeants mandataires sociaux

Comme dans toutes les sociétés dont les titres sont admis
aux négociations sur un marché réglementé, la rémunération
des mandataires sociaux de CNP Assurances reléve de
la responsabilité des instances de gouvernance (conseil
d’administration, assemblée générale) ef suit un processus
décisionnel conforme aux recommandations du code
AFEP-MEDEF révisé en juin 2018 et aux dispositions législatives
prévues par |'article L. 225-37-2 du code de commerce.

Dans le cadre du régime de gouvernance Solvabilité 2, en
vigueur chez CNP Assurances depuis le 1 janvier 2016,
une politique de rémunération, approuvée par le conseil
d'administration, formalise I'ensemble des principes en matiére
de rémunération applicables aux salariés, aux preneurs de
risques et aux mandataires sociaux de CNP Assurances.

Cefte politique est suivie par le conseil d'administration et mise
en ceuvre au fravers des décisions qu'il prend chaque année.

Politique de rémunération
du directeur général

Principes

Le directeur général bénéficie d'une rémunération fixe et d'une
rémunération variable. Une nomination intervenant en fin d'année
N peut conduire, le cas échéant, & I'absence de détermination
d'une composante variable de la rémunération au titre de
I'année N, compte tenu de la période courte s'écoulant entre la
nomination et la fin de I'année N et de la difficulté de déterminer
des objectifs qualitatifs ef quantifiables pour celle-ci.

Il peut bénéficier d'un avantage en nature sous la forme d'un
véhicule de fonction.

La rémunération du directeur général respecte le plafond de
rémunération mis en place dans les entreprises publiques *

Afin que la rémunération du directeur général soit adaptée & la stratégie de |'entreprise et & une gestion saine et efficace des risques,

sa rémunération variable est :

Flexible Uapplication de ce principe peut conduire, le cas échéant, & I'absence du versement de la composante
variable de la rémunération.
Différée L'application du principe de différé conduit & ce que 40 % du montant de la part variable décidée en N+1

au titre de 'année N, soit différé sur trois ans : 20 % en N+1, 10 % en N+2, 10 % en N+3.

Conditionnelle
et modulable

L'application du principe de conditionnalité et de modularité doit permetire « un ajustement & la baisse pour
exposition aux risques actuels et futurs, tenant compte du profil de risque de |'entreprise et du cott du capital ».

Lapplication de ce principe & la rémunération du directeur général conduit & prendre en compte :

= les conditions liées & la performance (objectifs quantifiables et qualitatifs) et & appliquer, le cas échéant, la
régle posée pour fous les « preneurs de risques » selon laquelle, si le résultat net part du Groupe (RNPG) est
négatif sur un exercice N, le versement de la moitié des parts variables différées qui auraient do étre versées
en N+1 esf reporté & 'année suivante. Si le RNPG de |'exercice N+1 ne vient pas compenser en tofalité
la perte constatée en N, les montants reportés sont définitivement perdus ;

= les conditions liées au respect des régles internes et externes et de la déontologie. le directeur général
perdra tout ou partie de la part différée de la rémunération en cas de sanction disciplinaire, mesure de
nature équivalente ou acte formalisé motivés par le non-respect des régles infernes (régles de procédures,
d'éthique ou de déontologie] ou externes s'imposant au collaborateur.

*

Décret n° 2012915 du 26 juillet 2012 relatif au controle de I'Etat sur les rémunérations des dirigeants d'entreprises publiques
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Régles arrétées par le conseil d’administration

Chaque année, le conseil d'administration fixe la rémunération
fixe (inchangée depuis 2012, soit 400 000 €) ef la rémunération
variable accordées au directeur général [plafonnée depuis 2012
& un montant également inchangé de 50 000 €) en fonction
de l'atteinte d'objectifs qualitatifs et d'objectifs quantifiables
déterminés par le conseil d’administration.

Le détail des régles arrétées par le conseil d'administration et
leur traduction en termes d'éléments de rémunération versés ou
attribués sont indiqués ci-aprés étant précisé que le versement de
la rémunération variable due au fitre de 2018 ne le sera que si
I'assemblée générale des actionnaires réunie en 2019 approuve
la résolution qui s'y rapporte.

Dans le cadre de la répartition des jetons de présence, il y a
lieu de préciser que le conseil d'administration n'a alloué aucun
jefon & Frédéric Lavenir, directeur général et administrateur
de CNP Assurances jusqu'au 31 aodt 2018, au fitre de ses
partficipafions aux réunions du conseil d'administration ef de ses
comités spécialisés.

’ ’

Politique de rémunération du président

du conseil d’administration

Principes
La rémunération du président du conseil d'administration de

CNP Assurances est composée d'une rémunération fixe, sans
part variable.

La rémunération du président du conseil d'administration de
CNP Assurances respecte le plafond de rémunération mis en
place dans les entreprises publiques *.

Régles arrétées par le conseil d’administration

Chaque année, le conseil d’administration détermine la
rémunération fixe.

Celle-ci, inchangée entre 2012 et 2015, a été portée de
250 000 € & 280 000 € en 2016.

le président ne percoit aucun jeton de présence lié & sa
parficipation aux réunions du conseil d’administration et de ses
comités spécialisés.

Le détail des régles arrétées par le conseil d'administration et
sa fraduction en termes d'éléments de la rémunération versés ou
attribués est précisé ci-apreés.

Tableau 1

TABLEAU DE SYNTHESE DES REMUNERATIONS ET DES OPTIONS
ET ACTIONS ATTRIBUEES A CHAQUE DIRIGEANT MANDATAIRE SOCIAL

[exprimées en euros)

Jean-Paul Faugere, président du conseil d’administration

Rémunérations dues au titre de |'exercice (tableau 2)

Valorisation des options atiribuées au cours de I'exercice (fableau 4)

Valorisation des actions de performance attribuées au cours de |'exercice (fableau 6)

Valorisation des autres plans de rémunération de long terme

TOTAL

Direction générale

Antoine Lissowski, directeur général depuis le 1¢ septembre 2018
Frédéric Lavenir, directeur général jusqu’au 31 aoit 2018

Rémunérations dues au titre de |'exercice (tableau 2)

Valorisation des options attribuées au cours de I'exercice [tableau 4)

280 000 280 000
Aucune Aucune
Aucune Aucune

Aucun Aucun

280 000 280 000

Valorisation des actions de performance attribuées au cours de |'exercice

(tableau &)

Valorisation des autres plans de rémunération de long ferme

TOTAL

*
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F. Lavenir F. Lavenir A. Lissowski
450 000 298 333,31 150 000
Aucune Aucune Aucune
Aucune Aucune Aucune
Aucun Aucun Aucun
450 000 448 333,31

Décret n° 2012915 du 26 juillet 2012 relatif au contrdle de I'Erat sur les rémunérations des dirigeants d'entreprises publiques
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Tableau 2
TABLEAU RECAPITULATIF DES REMUNERATIONS (BRUTES) DE CHAQUE DIRIGEANT MANDATAIRE SOCIAL

[exprimées en euros)

Présidence du conseil d’administration

Jean-Paul Faugere, président du conseil d’administration Dues " Versées @ Dues (" Versées ?)
Rémunération fixe 280 000 280 000 280 000 280 000
Rémunération variable annuelle Aucune Aucune Aucune Aucune
Rémunération exceptionnelle Aucune Aucune Aucune Aucune
Jetons de présence Aucun Aucun Aucun Aucun
Avantages en nature 0 0 0 0

TOTAL 280 000 280 000 280 000 280 000

(1) Les colonnes « dues » indiquent les rémunérations atiribuées au dirigeant mandataire social au fitre de ses fonctions au cours de chaque exercice concemé, quelle que
soit leur date de versement

[2) Les colonnes « versées » mentionnent |'intégralité des rémunérations versées au dirigeant mandataire social au titre de ses fonctions au cours de chacun de ces exercices

Informations complémentaires relatives aux rémunérations de Jean-Paul Faugere,
président du conseil d’administration

2017 2018

Rémunérations fixe et variable Rémunérations fixe et variable

La rémunération annuelle de Jean-Paul Faugere, au fitre de 2017, La rémunération annuelle de Jean-Paul Faugére, au titre de 2018,
décidée par le conseil d'administration du 22 février 2017, a été décidée par le conseil d'administration du 21 février 2018, a
fixée a 280 000 € été fixée & 280 000 € (inchangée depuis 2016)

Jetons de présence Jetons de présence

n/a n/a

Avantages en nature Avantages en nature

Jean-Paul Faugére ne dispose d'aucun avantage en nature Jean-Paul Faugére ne dispose d'aucun avantage en nature.
Régime de prévoyance et de frais de soins de santé bénéficiant Régime de prévoyance et de frais de soins de santé bénéficiant
aux salariés de CNP Assurances aux salariés de CNP Assurances

Jean-Paul Faugére bénéficie de ce dispositif Jean-Paul Faugére bénéficie de ce dispositif

Direction générale
Antoine Lissowski,

. o . Dues Versées (2 Versées 2
directeur général depuis

le 1 septembre 2018
Frédéric Lavenir, directeur

général jusqu’au 31 aodt 2018 F. Lavenir  A. Lissowski F. Lavenir  A. Lissowski
Rémunération fixe 400 000 400 000 266 666,64 150 000 266 666,64 150 000
Rémunération variable annuelle 48 168 28 776 30 445,23 Aucune 38 493,20 Aucune
Rémunération exceptionnelle Aucune Aucune Aucune Aucune Aucune Aucune
Jetons de présence “ Aucun Aucun Aucun Aucun Aucun Aucun
Avantages en nature ) 1832 1 832,28 1221,44 0 1 221,44 0
SOUS-TOTAL 298 333,31 150 000 306 381,28 150 000
TOTAL 450 000 430 608,28 448 333,31 456 381,28

(1) Les colonnes « dues » indiquent les rémunérations atiribuées au dirigeant mandataire social au fitre de ses fonctions au cours de chaque exercice concemé, quelle que
soit leur date de versement

[2) Les colonnes « versées » mentionnent |'intégralité des rémunérations versées au dirigeant mandataire social au titre de ses fonctions au cours de chacun de ces exercices

(3) Lo rémunération variable au fifre de 2018 affribuable & Frédéric Lavenir ne le sera que si 'assemblée générale des actionnaires réunie en 2019 approuve la résolution
qui s'y rapporte

[4) le conseil d'administration n'a alloué aucun jefon & Frédéric Lavenir, directeur général et administrateur de CNP Assurances jusqu'au 31 aodt 2018, au tifre de ses
participations aux réunions du conseil d'administration ef de ses comités spécialisés

(5) Valorisation d'un véhicule de fonction
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Informations complémentaires relatives aux rémunérations de Frédéric Lavenir,

directeur général

2017 2018

Rémunération fixe 2017

la partie fixe de la rémunération de Frédéric Lavenir a été fixée
au fitre de I'exercice 2017 par le conseil d'administration du
22 février 2017 & 400 000 € bruts annuels, soit un niveau
inchangé depuis sa nomination en 2012,

Rémunération fixe 2018

La partie fixe de la rémunération de Frédéric Lavenir a été fixée
au titre de I'exercice 2018 par le conseil d'administration du
21 février 2018 & 400 000 € bruts annuels, soit un niveau
inchangé depuis sa nomination en 2012.

Frédéric Lavenir ayant démissionné le 31 aodt 2018, la
rémunération brute annuelle due et versée au titre de 2018 a
été de 206 666,64 €.

Rémunération variable 2017

La partie variable complémentaire maximale de sa rémunération
au fitre de l'exercice 2017 a été fixée lors de la réunion du
conseil d'administration du 22 février 2017 & 50 000 €, soit
12,5 % de la partie fixe au maximum et un niveau inchangé
depuis sa nomination en 2012.

Le conseil d'administration du 22 février 2017 a également fixé
les objectifs servant & arréter en 2018 cette partie variable de
la rémunération telle que décrite dans le tableau ci-aprés relatif
& I'exercice 2017 |trois premiéres colonnes).

En 2018, sur la base du fravail d'analyse entre les obijectifs fixés
ef les résultats obtenus mené par le comité des rémunérations
et des nominations le 21 février 2018 tels que décrits dans le
tableau de la page suivante (troisiéme et quatriéme colonnes), le
conseil d'administration du 21 février 2018 o décidé de fixer la
partie variable de sa rémunération au fitre de |'exercice 2017
telle qu'elle apparait dans le tableau ci-aprés (derniere colonne),
& son monfant maximum, soit 50 000 € dont 1 832 €
d'avantage en nature lié au véhicule de fonction.
Conformément & la politique de rémunération, 60 % de la somme
de 48 168 € a été payée en 2018, puis 20 % en 2019, 10 %
en 2020 et 10 % en 2021.

Rémunération variable 2018

la partie variable complémentaire  maximale de  sa
rémunération au fitre de |'exercice 2018 a été fixée lors de
la réunion du conseil d'administration du 21 février 2018 a
50 000 €, soit 12,5 % de la partie fixe au maximum et un
niveau inchangé depuis sa nomination en 2012.

le conseil d'administration du 21 février 2018 a également
fixé les objectifs servant & arréter en 2019 cette partie variable
de la rémunération telle que décrite dans le tableau ci-aprés
relatif & 'exercice 2018 (irois premiéres colonnes).

Lannonce de la démission de Frédéric Lavenir a conduit le
conseil d'administration & ne pas atfendre 2019 mais a fixer
les éléments au plus prés de la date de sa démission.

En juillet 2018, sur la base du travail d'analyse entre les
objectifs fixés et les résultats obtenus mené par le comité des
rémunérations et des nominations le 27 juillet 2018 tels que
décrits dans le tableau de la page 85 (troisiéme colonne),
le conseil d'administration du 27 juillet 2018 a décidé
de fixer la partie variable de sa rémunération au fitre de
I'exercice 2018 telle qu'elle apparait dans le tableau page
85 (derniére colonne), & un montant de 30 445,23 € (pour
un plafond prorata temporis de 32 111,89 € déduction faite
de I'avanfage en nature de 1 221,44 € lié au véhicule de
fonction).

Conformément & la politique de rémunération 60 % de la
somme de 30 445 € sera payée en 2019, puis 20 %
en 2020, 10 % en 2021 et 10 % en 2022 en cas de vote
favorable de I'assemblée générale.

les 38 493,20 € de rémunération variable versés en 2018
correspondent & 60 % de la rémunération variable due au fitre
de 2017 (48 168 £€) et 20 % de la rémunération variable due
au titre de 2016 (47 961 €).

Avantages en nature

Frédéric Lavenir a confinué & disposer en 2017 d'un véhicule
de fonction.

Avantages en nature
Frédéric Lavenir a continué & disposer jusqu'a son départ
en 2018 d'un véhicule de fonction.

Régime de prévoyance et de frais de soins de santé bénéficiant
aux salariés de CNP Assurances

Frédéric Lavenir o bénéficié du régime de prévoyance et de frais
de soins de santé.

Régime de prévoyance et de frais de soins de santé bénéficiant
aux salariés de CNP Assurances

Frédéric Lavenir a bénéficié du régime de prévoyance et de
frais de soins de santé jusqu'a son départ en 2018.
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REMUNERATION VARIABLE DUE EN 2017 ET VERSEE POST-ASSEMBLEE GENERALE 2018 APRES ACCORD DE CELLE-CI

Poids Seui|s/obiectifs fin 2017 Taux de réalisation fin 2017
Objectifs quantifiables 50 %
Coefficient d’exploitation 25 % Inférieur ou égal & 30,8 % 100 % soit 12 500 € attribués.
Résultat fin 2017 : 30,8 %
Résultat brut d'exploitation 25% Supérieur ou égal & 2 850 M€ > 100 % soit 12 500 € attribués.
Résultat fin 2017 : 2 889 ME
Objectifs qualitatifs 50 %
Diversification des produifs 12,5%  Développement des produits UC
Développement de |'épargne patrimoniale 100 % soit & 250 € aftribuss
Développement de la prévoyance-
protection/services
Diversification des modes 12,5%  Développement de I'activité d'assurance
de distribution digitale Youse 100 % soit 6 250 € attribués
Initiative B to C
Qualité de service 12,5% Amel'iorotion de la qualité de service 100 % soit & 250 € afiribuss
au client
Performance managériale 12,5%  Accompagnement des mufations

Innovations

100 % soit 6 250 € attribués

100 % SOIT 48 168 €, DEDUCTION FAITE DE 1 832 € D’AVANTAGE

EN NATURE LIE AU VEHICULE DE FONCTION

Conformément a la politique de rémunération, 60 % de la somme de 48 168 € a été payée en 2018, soit 28 901 €, puis 20 %
en 2019, 10 % en 2020 et 10 % en 2021.

INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES RELATIVES A LA REMUNERATION VARIABLE DE FREDERIC LAVENIR
DUE EN 2018 AU TITRE DE 2018 ET VERSEE POST-ASSEMBLEE GENERALE 2019 S| ACCORD DE CELLE-CI

Poids Seui|s/obiectifs fin 2018 Taux de réalisation & mi-année

Obijectifs quantifiables 60 %

Coefficient d’exploitation 30% Inférieur ou égal & 30,4 % 100 % soit 10 000 € attribués.
Résultat & mi-année 30 %

Résultat brut d'exploitation 30 % Supérieur ou égal & 2 960 M€ 100 % soit 10 000 € attribués
Obijectif RBE proratisé = 1 480 M€
RBE réel au 30/06/18 = 1 499 M€

Objectifs qualitatifs 40 %

Déploiement du programme CAP 2020 10 % Transformation de la culture entreprise 100 % soit 3,33 K€

Ameﬁorohon confinue du modele N 10 % Apport de produits e'T de services |nnovcm‘ts 50 % soif 1.67 KE

multi- partenarial et de la conformité Mise en ceuvre des évolutions réglementaires

Qualité de service 10 % Amehorotion del|o quo.lite de service au 100 % soit 3,33 K€

client avec une évaluation
Performance managériale 10 % Qualité de vie au travail 100 % soit 3,33 K€

95 % DE 8/12 DE 50 000 €, SOIT 30 445 € DEDUCTION FAITE DE 1 222 €

100 % D’AVANTAGE EN NATURE LIE AU VEHICULE DE FONCTION

Conformément a la politique de rémunération, 60 % de la somme de 30 445 € sera payée en 2019, soit 18 267,14 €, puis 20 %
en 2020, 10 % en 2021 et 10 % en 2022 et en cas de vote favorable de I'assemblée générale.
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Tableau 3

TABLEAU SUR LES JETONS DE PRESENCE ET AUTRES REMUNERATIONS PERCUS PAR LES MANDATAIRES SOCIAUX

Jetons versés en 2017 (en €)

Au titre du
1er semestre de
I'exercice 2017

Au titre du
2 semestre

2016

Membres du conseil
d’administration

Jean-Paul Faugere !

Frédéric Lavenir ")

Florence Lustman (Sopassure) @ 27 400 21 300
Philippe VWah! 2 14 450 18 250
Rémy Weber @ 15 200 17 500
Francois Pérol 10 650 6 850
Laurent Mignon

Jean-Yves Forel ? 15200 24 350
Virginie Chapron du Jeu 15 200 15 200
PierreRené Llemas ? 11400 6 850
Eric Lombard (CDC) "

Delphine de Chaisemartin 7 600 11 400
Annabelle Beugin-Soulon

Olivier Mareuse ? 23 600 23 600
Pauline Cornu-Thénard 7 600 15 200
Laurence Giraudon

Franck Silvent ?) 15200 21 300
Olivier Sichel @

Bertrand Walckencer (I'Etat) 15 200 15 200
Charles Sarrazin {I'Etat)

Rose-Marie Van Lerberghe @ 21 300 21 300
Stéphane Pallez? 29 700 27 400
Marcia Campbell 2 27 400 27 400
Philippe Bartoli 3800
Laurence Guitard 3800
Pierre Garcin (censeur) 3 800

TOTAL 260 900 280 700

Jetons versés en 2018 (en €)

Au titre du
1¢ semestre de
I’exercice 2018

Au titre du
2" semestre
2017

31 200 20 550
11400 18 250
28 150 14 450
3 800 10 650
0
40 350 16 750
19 000 15 200
0] 15200
19 000 3 800
3 800
26 650 16 750
15200 15200
3 800
3800
0]
15200 15200
19 000 21 300
45 700 36 550
36 550 23 600
19 000 15200
19 000 15 200
353 000 281 450

Bénéficiaire

Sopassure
Sopassure
Sopassure
Sopassure
Sopassure
Sopassure
CDC

CDC

CDC

CDC

CDC

CDC

CDC

CDC

CDC

CDC

Trésor public
Trésor public
Lintéressée
Lintéressée
Lintéressée
Organisation syndicale
Organisation syndicale

Sopassure

(1) Lo participation de Jean-Paul Faugére et de Frédéric Lavenir aux réunions du conseil d'administration ef des comités spécialisés de CNP Assurances ne donne pas
liev & versement de jetons de présence conformément aux décisions du conseil d'adminisiration prises sur recommandation de son comité des rémunérations ef des

nominations

[2)  Administrateur également membre d'un comité spécialisé sur fout ou partie de la période comprise entre le 1+ juillet 2016 ef le 30 juin 2018
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A toutes fins utiles, il est précisé que les deux administrateurs
représentant les salariés sont titulaires d'un contrat de travail
au sein de la Société et percoivent donc & ce fitre une
rémunération qui n'a pas de lien avec |'exercice de leur mandat.
En conséquence, cetfte rémunération n'est pas communiquée.

Précisions sur les jetons de présence

Ces montants sont bruts de retenue & la source.

Conformément a une décision du conseil d'administration du
18 décembre 2007, il est procédé au paiement des jetons de
présence selon la périodicité suivante : le premier versement
relatif aux réunions du conseil ef de ses comités spécialisés tenues
au cours du premier semestre, est effectué a I'issue du premier
semestre fandis que le second paiement, relatif aux réunions du
second semesire, esf prévu au début de I'année suivante.

GOUVERNEMENT D'ENTREPRISE

Rémunération des mandataires sociaux

Dans le cadre de la dotation globale annuelle des jetons

de présence, soit 830 000 €, votée par |'assemblée du

28 avril 2016 (au titre des exercices 2015 et suivants),

conformément aux instructions formulées par les mandataires

sociaux, le conseil d'administration a réparti, sur recommandation

du comité des rémunérations et des nominations, |'allocation des

jetons selon les modalités suivantes :

= pour chaque participation effective au cours du premier
semestre ef du second semestre 2018 le montfant unitaire des
jefons de présence a été fixé & 3 800 € par réunion du
conseil d’administration et & 3 050 € pour les réunions des
comités spécialisés ;

= |a présidence de chaque comité spécialisé du conseil
d’administration donne lieu & la perception d'un jeton double.

Tableau 4 *

OPTIONS DE SOUSCRIPTION OU D’ACHAT D’ACTIONS ATTRIBUEES DURANT L'EXERCICE A CHAQUE
DIRIGEANT MANDATAIRE SOCIAL PAR L'EMETTEUR ET PAR TOUTE SOCIETE DU GROUPE

Nature des
options
(achat ou
souscription)

Options attribuées a chaque dirigeant
mandataire social par I'émetteur

et par toute société du Groupe

(liste nominative)

N° et date
du plan
Sans objet

Sans objet Sans objet

Valorisation
des options
selon la

Nombre
d'options
attribuées
durant
I'exercice

méthode
retenue pour
les comptes
consolidés

Période
d’exercice

Prix
d’exercice

Sans objef Aucune Sans objet Sans objet

Tableau 5 *

OPTIONS DE SOUSCRIPTION OU D’ACHAT D’ACTIONS LEVEES DURANT L'EXERCICE PAR CHAQUE

DIRIGEANT MANDATAIRE SOCIAL

Options levées par les dirigeants mandataires sociaux

Nombre d’options levées

(liste nominative)

Sans objet

N° et date du plan

durant I'exercice Prix d’exercice

Sans objet Aucune Sans objet

*

salarié de CNP Assurances

Tobleaux 4 & 9 : il n'existe & ce jour aucun plan d'attribution d'options de souscription ou d'achat d'actions ou d'actions de performance au profit d'un dirigeant ou d'un
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Tableau 6 *

ACTIONS DE PERFORMANCE ATTRIBUEES DURANT L'EXERCICE A CHAQUE DIRIGEANT MANDATAIRE
SOCIAL PAR 'EMETTEUR ET PAR TOUTE SOCIETE DU GROUPE

Actions de performance attribuées Nombre  Valorisation des
durant I'exercice & chaque dirigeant d’actions actions selon la
mandataire social par I'émetteur attribuées  méthode retenue

et par toute société du Groupe N° et date durant  pour les comptes Date Date de  Conditions de
(liste nominative) du plan I'exercice consolidés  d’acquisition  disponibilit¢  performance

Sans objet Sans objet Aucune Sans objet  Sans objet  Sans objet Sans objet

Tableau 7 *

ACTIONS DE PERFORMANCE DEVENUES DISPONIBLES DURANT L'EXERCICE
POUR CHAQUE DIRIGEANT MANDATAIRE SOCIAL

Actions de performance devenues disponibles

pour les dirigeants mandataires sociaux Nombre d’actions devenues Conditions
(liste nominative) N° et date du plan disponibles durant |'exercice d'acquisition

Sans objet Sans objet Aucune Sans objet

Tableau 8 *
HISTORIQUE DES ATTRIBUTIONS D’OPTIONS DE SOUSCRIPTION OU D’ACHAT D’ACTIONS

Information sur les options de souscription ou d’achat Date d’assemblée Plan n° 1 Plan n° 2 Plan n° 3

Sans objet Sans objet Sans objet Sans objet Sans objet

Tableau 9 *
HISTORIQUE DES ATTRIBUTIONS D’ACTIONS DE PERFORMANCE

Information sur les actions de performance Date d’assemblée Plan n° 2

Sans objet Sans objet Sans objet Sans objet Sans objet

Tableau 10
RECAPITULATIF DES REMUNERATIONS VARIABLES PLURIANNUELLES DE CHAQUE DIRIGEANT MANDATAIRE SOCIAL

Sans objet.

* Tableaux 4 & 9 : il n'existe & ce jour aucun plan d'atiribution d'options de souscription ou d'achat d'actions ou d'actfions de performance au profit d'un dirigeant ou d'un

salarié de CNP Assurances
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Tableau 11

PRECISIONS SUR LA SITUATION DU PRESIDENT DU CONSEIL D’ ADMINISTRATION

ET DU DIRECTEUR GENERAL

Régime de retraite
supplémentaire
(article 39 CGlI)

Contrat
de travail

Dirigeants
Mandataires sociaux

Jean-Paul Faugére,

président du conseil d'administration

Début de mandat : 29,/06,/2012 X
Fin de mandat : AG 2021 statuant
sur les comptes 2020

Frédéric Lavenir,

directeur général

Début de mandat : 26,/09/2012
Fin de mandat : 31/08/2018

Antoine Lissowski
directeur général
Début de mandat : 01,/09/2018 X* X

Fin de mandat : AG 2021 statuant
sur les comptes 2020

Indemnités ou avantages dus

ou susceptibles d’étre dus &

raison de la cessation ou du
changement de fonctions

Indemnités relatives
& une clause
de non-concurrence

X X X
X X X
X X

*

Dispositif de retraite supplémentaire

Un régime de retraite supplémentaire & prestations définies a été
mis en place au sein de CNP Assurances par décision du conseil
de surveillance du 20 décembre 2005.

Jean-Paul Faugére, président du conseil d'administration depuis
le 29 juin 2012, ef Frédéric Lavenir, directeur général du
26 septembre 2012 au 31 aolt 2018, ne sont pas bénéficiaires
de ce régime de refraite supplémentaire.

Antoine Lissowski, directeur général depuis le 1 septembre 2018,
est bénéficiaire de ce régime de refraite supplémentaire au fifre
de son confrat de travail et de la rémunération qu'il a pergue
en sa qualité de salarié lorsqu'il était membre du directoire puis
directeur général adjoint. les droits d’Antoine Lissowski au titre
du régime de refraite supplémentaire & prestations définies ont
été gelés au moment de la suspension de son contrat de fravail.

Le contrat de travail d'Antoine Lissowski, en vigueur depuis 2003, a éié suspendu & compter du 1= septembre 2018

Indemnité contractuelle de rupture
en cas de licenciement

Jean-Paul Faugére, président du conseil d'administration, et
Frédéric Lavenir, directeur général, n'étant pas liés par un
contrat de travail avec CNP Assurances, aucune indemnité
contractuelle de rupfure en cas de licenciement n'est prévue &
leur profit. Antoine Lissowski, directeur général dont le contrat a
&té suspendu, est soumis au méme régime.

Indemnité de départ & la retraite

(Article 43 de I'accord d'entreprise relatif a I'ensemble des
salariés)

Jean-Paul Faugére, président du conseil d'administration, et
Fredéric Lavenir, directeur général, n'éfant pas liés par un confrat
de travail avec CNP Assurances, aucune indemnité de départ &
la refraite n'est prévue & leur profit.

Antoine Lissowski directeur général dont le contrat de travail, a
&té suspendu, a vocation & percevoir une indemnité de départ &
la retfraite au titre de son contrat de travail salarié.
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Tableau 12
HISTORIQUE DES ATTRIBUTIONS GRATUITES D’ACTIONS

Plan n° 1 Plan n° 2

Date d'assemblée 07/06,/2005 07/06,/2005
Date du directoire 05/07/2006 19/06/2007
Nombre total d'actions atfribuées gratuitement aux salariés 201 120 202 260
Nombre total d'actions attribuées gratuitement aux mandataires sociaux 0 0

Rémunérations de la direction générale

Dans le tableau qui suit, les rémunérations versées & Frédéric Lavenir, directeur général, apparaissent dans leur globalité, le détail
de cellesi fait |'objef d'une information plus précise dans les tableaux figurant ci-dessus relatifs aux « rémunérations des mandataires
sociaux de CNP Assurances ».

TABLEAU DE SYNTHESE DES REMUNERATIONS DE LA DIRECTION GENERALE

Rémunérations Rémunérations

versées en 2017 | versées en 2018
(en €) (en €)

Frédéric Lavenir, directeur général (jusqu’au 31/08/2018)

Rémunération fixe 400 000 266 666,64
Rémunération variable 28 776 38 493,20

Jefons de présence versés par CNP Assurances, filiales et autres sociétés 0 0
Divers (indemnités de congés payés, de départ & la retraite, encouragement & la prévoyance

individuelle, prime, véhicule de fonction) 1832 1 221,44
Sous-total 1 430 608 306 381,28
Antoine Lissowski, directeur général (depuis le 01/09/2018)

Rémunération fixe - 150 000
Sous-total 2 - 150 000
TOTAL 430 608 456 381,28

Les informations relafives aux directeurs généraux adjoinfs ne sont pas requises par la loi et leur présentation s'inscrit dans le cadre d'une
politique volontariste de transparence.

Antoine Lissowski, directeur général adjoint (jusqu’au 31 aott 2018) Rémunérations | Rémunérations
Xavier Larnaudie-Eiffel, directeur général adjoint versées en 2017 versées en 2018
Yves Couturier, directeur général adjoint (en €) (en €)
Rémunération fixe globale des DGA 950 919,00 849 158,56
Rémunération variable globale des DGA 381 037,00 403 506,00
Avantages en nature des DGA (véhicule de fonction) 8 765,00 8 764,80
Jefons de présence versés (filiales de CNP Assurances) 54 851,11 49 822,48
Divers (indemnités de congés payés, encouragement & la prévoyance individuelle, prime) Q4 490,00 81 165,34
Total rémunérations directeurs généraux adjoints 1490 062,11 1392417,18
Soit une moyenne de rémunération par DGA 496 687,37 464 139,06

TOTAL REMUNERATIONS DE LA DIRECTION GENERALE (DG + DGA) 1 920 670,39 1 848 799,02

Soit une moyenne de rémunération par membre de la direction générale 480 167,60 462 199,76
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3.5 Déclaration des mandataires sociaux,
condamnations, faillites, conflits
d’intéréts et autres informations

Absence de condamnations pour fraude, d’association a une faillite
ou d'incrimination et/ou sanction publique officielle

A la connaissance de CNP Assurances et au jour de

I'¢tablissement du présent document :

= aucune condamnation pour fraude n'a éfé prononcée au cours
des cing derniéres années & |'encontre de |'un des membres
du conseil d'administration ou de la direction générale ;

= qucun des membres du conseil d'administration ni de la
direction générale n'a été associé au cours des cing derniéres
années & une faillite, mise sous séquestre ou liquidation en
tant que membre d'un organe d'administration, de direction
ou de surveillance ou en tant que directeur général ;

= qucune incrimination et/ou sanction publique officielle n'a
été prononcée & |'encontre de |'un des membres du conseil
d'administration ou de la direction générale par des autorités
statutaires ou réglementaires [y compris des organismes
professionnels désignés) ; et aucun administrateur ni membre
de la direction générale n'a été empéché, par un tribunal,
d'agir en qualité de membre d'un organe d'administration, de
direction ou de surveillance ou d'intervenir dans la gestion ou
la conduite des affaires d'un émetteur.

Contrats de services

Aucun membre du conseil d'administration ni de la direction générale n'est lié par un contrat de services avec CNP Assurances ou

d'autres sociétés de son Groupe.

Conflits d’intéréts

le mode d'organisation ef de fonctionnement adopté par le conseil
d'administration lui permet de prévenir un éventuel exercice abusif
du contréle par un actionnaire, notamment par la présence de
quatre administrateurs indépendants au sein du conseil.

A'la connaissance de CNP Assurances et au jour de I'établissement
du présent document, aucun conflit d'intéréts n'est identifié entre
les devoirs de chacun des membres du conseil d'administration
et de la direction générale & I'égard de CNP Assurances en
leur qualité de mandataire social et leurs intéréfs privés ou autres
devoirs. A la connaissance de CNP Assurances et au jour de
I'établissement du présent document, il n'existe pas d'arangement
ou d'accord conclu avec les principaux actionnaires, des clienfs ou
des fournisseurs aux fermes desquels 'un des membres du consell
d'administration ou de la direction générale a été sélectionné
en cette qualité en dehors du pacte d'actionnaires décrit au
paragraphe 6.2.2.

A la connaissance de CNP Assurances et au jour de
I'établissement du présent document, & I'exception de ce qui est
décrit au paragraphe « pactes d'actionnaires », il n'existe aucune
resfriction acceptée par les membres du conseil d'administration et
de la direction générale concernant la cession de leur participation
dans le capital de CNP Assurances.

Conformément au réglement intérieur du conseil d'administration
et afin de prévenir les risques de conlflit d'intéréts, chaque
membre du conseil d’administration a I'obligation de déclarer
au conseil, dés qu'il en a connaissance, toute situation laissant
apparaitre ou pouvant laisser apparaitre un conflit d'intéréts
entre I'intérét social de CNP Assurances ef son intérét personnel
ou l'intérét de I'actionnaire ou du groupe d'actionnaires qu'il
représente [cf. chapitre | = 1.2 C. § 6 du réglement intérieur
du conseil d’administration, disponible sur le site Internet
www.cnp.fr).

En cas de situation d'éventuel conflit d'intéréts, I'administrateur
s'abstient d'assister aux débats et de participer au vote de la
délibération correspondante.

A ce titre, les administrateurs de CNP Assurances déclarent n'avoir
conclu pour leur compte personnel respectif aucun arrangement
avec les principaux actionnaires, les clients ou les fournisseurs
de CNP Assurances générant ou susceptible de générer, a la
date 'établissement du présent document, une situation de conflit
d'intéréts incompatible avec ses fonctions de mandataire social de
CNP Assurances.

Il n'existe aucun lien familial entre les mandataires sociaux.
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3.6 Rapport spécial des commissaires
aux comptes sur les conventions
et engagements réglementés

Assemblée générale d’approbation des comptes de I'exercice clos le 31 décembre 2018

Aux Actionnaires,

En nofre qualité de commissaires aux comptes de votre sociéfé,
nous vous présentons notre rapport sur les conventions et
engagements réglementés.

Il nous appartient de vous communiquer, sur la base des
informations qui nous ont été données, les caractéristiques, les
modalités essentielles ainsi que les motifs justifiant de I'intérét
pour la société des conventions et engagements dont nous
avons éfé avisés ou que nous aurions découverts & |'occasion
de nofre mission, sans avoir & nous prononcer sur leur utilité ef
leur bien-fondé ni & rechercher I'existence d'aufres conventions
et engagements. |l vous appartient, selon les termes de I'article
R. 225-31 du code de commerce et de I'article R. 332-7 du
code des assurances, d'apprécier |'intérét qui s'attachait & la
conclusion de ces conventions et engagements en vue de leur
approbation.

Par ailleurs, il nous appartient, le cas échéant, de vous
communiquer les informations prévues & l'article R. 225-31
du code de commerce et de I'article R. 332-7 du code des
assurances relatives & I'exécution, au cours de |'exercice écoulé,
des conventions ef engagements déja approuvés par I'assemblée
générale.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que nous avons
estimées nécessaires au regard de la doctrine professionnelle
de la Compagnie nationale des commissaires aux comptes
relafive & cette mission. Ces diligences ont consisté & vérifier la
concordance des informations qui nous ont éé données avec les
documents de base dont elles sont issues.

Conventions et engagements soumis & |I’approbation de I'assemblée générale

Conventions et engagements autorisés
par le conseil d’administration au cours
de I'exercice écoulé

En application de I'arficle L. 225-40 du code de commerce et de
I'article R. 332-7 du code des assurances, nous avons été avisés
des conventions et engagements suivants qui ont fait I'objet de
I'autorisafion préalable de votre conseil d'administration.

1) Nouvel accord de distribution exclusif au Brésil
dans le réseau de Caixa Econdmica Federal (CEF)
sur les produits de prévoyance (vida), d’assurance
emprunteur consommation (prestamista) et de
retraite (previdéncia) (conventions conclues entre
sociétés ayant des dirigeants communs)

Personnes concernées

Frédéric Lavenir et Jean-Paul Faugére, administrateurs communs
de CNP Assurances et de Caixa Seguros Holding (CSH), filiale
détenue a 51 % par CNP Assurances.

Nature et objet

Par la conclusion de cet accord, dont la réalisation définitive
reste soumise & la safisfaction préalable d'un certain nombre
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de conditions suspensives, le groupe CNP Assurances sécurise
& trés long terme [jusqu'en 204 1) et sur un nouveau périmétre
une part significative de son activité réalisée aujourd'hui dans le
réseau de Caixa Econémica Federal (CEF) ef I'acces exclusif &
ses /8 millions de clients. CNP Assurances demeurerait ainsi le
principal partenaire de CEF en assurance vie au Brésil, tout en
confinuant & développer ses autres activités en Amérique latine.

Le nouveau périmétre de I'exclusivité dans le réseau de CEF porte
sur les produits de prévoyance (vida), d'assurance emprunteur
consommation (prestamista) et de refraite (previdéncial.

Le nouvel accord de distribution sera mis en ceuvre & travers
une nouvelle société commune (la « Nouvelle JV ») qui sera
créée a cef effet par CNP Assurances et Caixa Seguridade,
la filiale de CEF regroupant ses activités d'assurance, dans
laquelle les droits de vote seront répartis & hauteur de 51 %
pour CNP Assurances et 49 % pour Caixa Seguridade, ef les
droits économiques & hauteur de 40 % pour CNP Assurances
et 60 % pour Caixa Seguridade. A la date de réalisation de
la transaction, Caixa Seguros Holding (CSH) transférera & la
nouvelle société d'assurance commune (qui sera détenue &
100 % par la Nouvelle JV) les portefevilles d'assurance afférents
aux produits inclus dans le périmétre de |'accord.
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En paralléle, CNP Assurances a conclu un accord avec
Caixa Seguridade et le groupe de courtage Wiz qui prévoit
les modalités de la coopération future avec le groupe Wiz,
ces derniéres incluant notamment des services de back-office
opérationnel fournis par Wiz & CSH et & la nouvelle société
d'assurance qui sera créée dans le cadre du nouveau partenariat
conclu avec Caixa Seguridade.

Modalités

Lle conseil d’administration, dans un premier temps lors
de sa séance du 15 janvier 2018, puis, dans un second
temps, du 27 juillet 2018, a autorisé la direction générale
de CNP Assurances & conclure, dans le cadre des articles
L. 225-38 et suivants du code de commerce :

= un protocole d'accord cadre engageant avec CEF et

Caixa Seguridade [ensemble « Caixa ») et des accords

énumérés par ce dernier ef/ou qui en constituent la suite,

nofamment :

— contrat de distribution couvrant les activités vida,
prestamista, previdéncia, & conclure notamment entre la
nouvelle société d'assurance commune (détenue & 100 %
par la Nouvelle JV),

— pacte d'actionnaires de la Nouvelle JV entre
CNP Assurances et Caixa Seguridade,

— avenant au pacte d'actionnaires de Caixa Seguros Holding
(CSH) entre CNP Assurances et Caixa Seguridade,

— leftres de renonciation de CNP Assurances & I'exclusivité
consentie par Caixa au groupe CSH au fitre du partenariat
actuellement en vigueur sur les produits d’assurance hors
périmétre du nouveau partenariat,

— avenant au contfrat de distribution actuellement en vigueur
entre CSH et Caixa ;

= une documentation contractuelle avec le groupe de
courtage Wiz [i.e. un accord fransactionnel cadre, une
letire d'adhésion des filiales de Wiz & cet accord et un
engagement de CNP Assurances relatif au contrat de services
de back-office opérationnels & conclure par la nouvelle
société d'assurances), pour définir les modalités de la future
coopération entfre le groupe CSH, Caixa Seguridade et
le groupe Wiz, notamment la fourniture par ce dernier de
services de back-office opérationnels & CSH et & la nouvelle
société d'assurances).

Motifs justifiant de I'intérét de la conclusion

des conventions pour la société

L'intérét de conclure ces conventions, qui n'ont donné lieu &

aucun flux financier en 2018, repose sur les éléments suivants :

= pérennité de I'activité de CNP Assurances au Brésil (jusqu’en
2041), sur un périmétre d'activités certes plus resfreint que
le partenariat actuel mais sfratégiquement aftractif du fait du
potentiel de croissance de la rentabilité et des cash-flows
futurs du Groupe ;

= renouvellement créateur de valeur par rapport aux autres
scénarii o aucun renouvellement n'aurait été obtenu ;

= sécurisation d'une partie importante des activités concernées
& un niveau de détention économique potentiellement
supérieur & celui qui aurait été proposé en cas de mise en
concurrence ;

= s'agissant de la documentation contractuelle avec le groupe
Wiz : engagement pris par Wiz de ne pas remetire en cause
I'inferprétation selon laquelle ses droits d’exclusivité expirent
au plus tard le 14 février 2021.

2) Conventions avec Arial CNP Assurances
(Conventions accompagnant 'opération d’apport du
portefeuille de contrats Epargne Retraite Entreprise
(ERE) réalisée en 2017), (conventions conclues entre
sociétés ayant des dirigeants communs)

Personnes concernées

Le directeur général de CNP Assurances, dirigeant commun de
CNP Assurances ef d'Arial CNP Assurances [détenue & 40 % par
CNP Assurances).

Nature et objet

Un partenariat stratégique entre AG2R Lla Mondiale et
CNP Assurances portant sur leurs acfivités en épargne retraite
entreprise et santé et prévoyance s'est noué par la signature le
11 décembre 2015 d'un contrat cadre de partenariat. Dans le
cadre de celui-ci, CNP Assurances est actionnaire & hauteur de
40 % du capital et des droits de vote de Arial CNP Assurances
(« ACA »).

Dans le cadre de ce partenariat stratégique consistant &
constituer un acteur majeur sur le marché de I'épargne retraite
entreprise (ERE) et réalisé pleinement fin 2017 avec le transfert
de portefeuille, des conventions essentielles & |I'organisation
concréfe et pratique de la mise en ceuvre de ce partenariaf ont
été conclues en 2018.

Ces conventions ont frait principalement & des délégations de
gestion de portefeuille de contrats ERE de CNP Assurances
transférés ef non transférés chez ACA, & une délégation de
gestion administrative et & un accord de niveau de service.

Modalités

Le conseil d'administration, lors de sa séance du 21 février 2018,
a autorisé la direction générale de CNP Assurances & conclure,
dans le cadre des articles L. 225-38 et suivants du code de
commerce :

= avenant & la convention de délégation de gestion [relatif au
portefeuille de contrats ERE de CNP Assurances fransférés
chez ACA]
(établissement d'une annexe & la convention de délégation
de gestion pour décrire, sur le périmétre du portefeuille de
contrats ERE de CNP Assurances transférés chez ACA, les
missions confiées & Arial CNP Assurances (actuariat, activités
commerciales, gestion des contrafs ef pilotage opérationnel,
fraitement des réclamations et gestion de la frésorerie], leurs
modalités de mise en ceuvre ainsi que les modalités de prise
de décisions opérationnelles relatives & certains actes de
gestion) ;

= convention de délégation de gestion portefeuille assurance
non fransféré (relative au portefeville de contrats ERE de
CNP Assurances non fransféré chez ACA)

(établissement d'une convention dédiée pour décrire, sur le
périmétre de contrats ERE de CNP Assurances non fransférés
chez ACA, les missions qui lui sont confiées relafives & la
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gestion des contrats, & leur pilotage et & la relation Clients,
& la gestion de l'actuariat et & la gestion des activités
commerciales et marketing) ;

= convention de délégation de gestion administrative [relative
au portefeuille assurance CNP Assurances transféré)

(gestion par CNP Assurances, sur son Systéme d'Information
(SI), du portefeuville de contrats ERE de CNP Assurances
fransférés chez ACA jusqu'a la migration effective dans le SI
cible PTV d'Arial CNP Assurances)

= convention de mise & disposition des outils informatiques
[relative aux portefeuilles de contrats ERE de CNP Assurances
transférés et non transférés chez ACA pour lesquels ACA est
délégataire de gestion ou assureur)

(utilisation par Arial CNP Assurances des outils informatique
de CNP Assurances nécessaires a la gestion des portefeuilles)
= accord de niveau de service (relatif au portefeuille de contrats
ERE de CNP Assurances transférés chez ACA)
(détermination des modalités opérationnelles d'échanges entre
CNP Assurances et ACA pour cerfaines missions ayant trait &
la gestion commerciale, & la gestion financiére, au suivi actif
passif et au reporting)

Au titre de 2018, le montant des refacturations au titre de ces
conventions s'éléve & 5,2 ME.

Motifs justifiant de I'intérét de la conclusion

des conventions pour la société

L'intérét de conclure ces conventions repose sur la clarification
des réles des parties dans la gestion des portefeuilles
d’assurance, dans I'vtilisation des ressources informatiques et
dans la détermination d'un niveau de service.

3) Contrat de prévoyance et de frais de soins de
santé souscrit par CNP Assurances au bénéfice
du Directeur général, Antoine Lissowski

Personnes concernées

La personne concernée est Anfoine Lissowski, directeur général.

Nature et objet

l'objet de cet engagement est de permettre & Antoine Lissowski
de confinuer & bénéficier des garanties du régime de protection
sociale souscrit par I'entreprise au profit de ses salariés pour la
période de son mandat social.

Modalités

le conseil d'administration a autorisé cet engagement lors de ses
séances du 27 juillet 2018 et du 15 novembre 2018.

Motifs justifiant de I'intérét de la conclusion

de cet engagement pour la société

Accorder aux dirigeants mandataires socioux de CNP Assurances
le bénéfice du régime de prévoyance et de frais de soins de
santé des salariés présente l'intérét d'attirer et de retenir des
personnes dans le cadre de 'acceptation de leurs fonctions.

Au titre de l'exercice 2018, le montant & la charge de
CNP Assurances s'éléeve & 4 846,9 €.

DOCUMENT DE REFERENCE 2018 - CNP ASSURANCES

Conventions et engagements autorisés au cours
de l'exercice écoulé mais non encore conclus

En application de I'article R. 225-40 du code de commerce et
de l'article R. 332-7 du code des assurances, nous avons été
avisés des conventions ef engagements suivants qui ont fait I'objet
de I'autorisation préalable de votre conseil d’administration mais
qui ne sont pas encore conclus & la date de notre rapport.

1) Conventions relatives au projet d'acquisition d'un
ensemble immobilier situé & Issy-Les-Moulineaux,
dans lequel I'entreprise projette de transférer son siege
social (conventions conclues avec un actionnaire)

Personnes concernées

Les personnes concernées sont la Caisse des Dépéts, représentée
par Eric lombard, ainsi que les administrateurs nommés sur
proposition de la Caisse des Dépéts Olivier Sichel, Olivier
Mareuse, Virginie Chapron du Jeu, Annabelle Beugin Soulon,
Pauline Cornu-Thenard et Llaurence Giraudon.

Nature et objet

Dans le cadre du projet de recherche d'un lieu pour y installer
son futur siege social, CNP Assurances a identifié un immeuble &
construire situé sur un ferrain codétenu par la Caisse des Dépdts.

Modalités

le conseil d'administration, lors de ses séances du
27 juillet 2018 et du 19 décembre 2018, a autorisé la direction
générale de CNP Assurances & conclure des profocoles relatifs &
I'acquisition de son futur siege social situé a Issy-lesMoulineaux.

Ces protocoles (protocole d'accord bipartite enfre CNP Assurances

et CDC / protocole d'accord tripartite entre CNP Assurances,

CDC et Altarea Cogedim) ont été conclus sous conditions

suspensives ef prévoient deux schémas d'acquisition alternatifs :

(i) un schéma, dit Schéma Share Deal, a |'issue duquel
CNP Assurances et CDC seraient propriétaires a 50/50
du siege social de CNP Assurances ; et

(i) un schéma, dit Schéma VEFA (Vente en Etat Futur
d'Achevement], qui consisterait dans |'acquisition en I'état futur
d’achévement par CNP Assurances seule de son siége social.

Ces profocoles décrivent les relations des parties en fonction du
schéma refenu ef les impacts confractuels associés.

La date butoir au terme de laquelle I'un ou I'autre schéma sera
refenu, initialement fixée au 16 novembre 2018, a été repoussée
au 1= avril 2019, A compter de cette date, sous réserve de la
réalisation des conditions suspensives, le schéma retenu devrait
étre mis en ceuvre.

Motifs justifiant de I'intérét de la conclusion
des conventions pour la société

Lintérét de conclure ces conventions, qui n‘ont donné lieu &
aucun flux financier entre CNP Assurances, Altarea-Cogedim
et la Caisse des Dépéts en 2018, repose sur |'intérét pour
I'entreprise d'avoir trouvé de nouveaux locaux ou elle pourrait
rassembler une partie importante de ses effectifs et leur proposer
un environnement de fravail de qualité, ceci au terme d'une étude
approfondie ayant pris en considération des criteres immobiliers,
environnement ef financiers.
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2) Conventions relatives au projet de cession d’un
ensemble immobilier situé & Paris Montparnasse,
au siége social actuel de CNP Assurances
(conventions conclues avec un actionnaire)

Personnes concernées

les personnes concernées sont la Caisse des Dépéts,
représentée par Eric lombard, ainsi que les administrateurs
nommés sur proposition de la Caisse des Dépéts Olivier Sichel,
Olivier Mareuse, Virginie Chapron du Jeu, Annabelle Beugin
Soulon et Llaurence Giraudon.

Nature et objet

la CDC et Altarea Cogedim se sont manifestées auprés de
CNP Assurances en vue de se porter acquéreur de |'actuel sigge
social de CNP Assurances situé & Paris Montparnasse, ef ont
formulé une offre indicative d'acquisition.

Modalités

Lle conseil d’administration, lors de sa séance du

19 décembre 2018, a autorisé la direction générale de

CNP Assurances & :

= mener |'opération aux conditions qui lui ont été exposées
et qui comportent des mécanismes d'ajustement du prix,
a la baisse comme & la hausse en fonction de I'évolution
de la situation de |'immeuble [désamiantage, création de
m? supplémentaires] et une indemnité d'occupation des
locaux par CNP Assurances entre la vente proprement dite
et le déménagement des collaborateurs vers un autre lieu
de travail ;

= accepter la conclusion de la documentation contractuelle en
découlant.

A ce stade, & la suite de cette offre indicative, CNP Assurances
a consenti une période d'exclusivité de négociation afin
de permettre & la CDC et Altarea Cogedim de valider les
conditions de leur offre indicative et d'émettre une offre finale
ef inconditionnelle. CNP Assurances jugera de |'opportunité
d’accepter cette offre, qui devra éfre conforme & minima aux
conditions détaillées ci-dessous, et de conclure le cas échéant les
conventions en découlant.

Motifs justifiant de I'intérét de la conclusion

des conventions pour la société

Lintérét de conclure cette opération, qui n'a donné lieu &

aucun flux financier entre CNP Assurances, Altarea-Cogedim

et la Caisse des Dépéts en 2018, réside dans :

= |'utilité pour I'entreprise de céder un bien immobilier
nécessitant d'importants travaux ;

= |a prise en compte de critéres financiers (prix au m2,
valorisation de I'ensemble immobilier) ;

= |a possibilité de continuer & occuper les locaux jusqu'a
I'installation des collaborateurs & Issy-lesMoulineaux ;

= |a perspective pour CNP Assurances de percevoir un
complément de prix fonction de la surface supplémentaire
créée par Altarea Cogedim et la CDC et du niveau des loyers
qui sera effectivement affeint ;

= |'opinion favorable exprimée par un expert indépendant sur
les conditions de la cession proposée par la Caisse des
Dépots ef Altarea Cogedim.

Conventions et engagements des exercices
antérieurs non soumis a I'approbation
d’une précédente assemblée générale

3) Contrat de prévoyance et de frais de soins
de santé souscrit par CNP Assurances
au bénéfice de Frédéric Lavenir

Personnes concernées

la personne concernée esf Frédéric Lavenir, Directeur général
jusqu'au 31 aolt 2018.

Nature et objet

L'objet de cet engagement a été de permettre & Frédéric Lavenir
de bénéficier des garanties du régime de protection sociale
souscrit par 'entreprise au profit de ses salariés pour la période
de son mandat social.

Modalités

Le conseil d’administration a autorisé cet engagement lors de
sa séance du 7 septembre 2012. Cet engagement n'ayant pas
fait I'objet d'un vote en assemblée générale, une résolution est
présentée au vote de |'assemblée générale des actionnaires du
18 avril 2019.

Motifs justifiant de I'intérét de la conclusion

de cet engagement pour la société

Accorder aux dirigeants mandataires sociaux de CNP Assurances
le bénéfice du régime de prévoyance et de frais de soins de
santé des salariés présente |'intérét d'attirer et de retenir des
personnes dans le cadre de |I'acceptation de leurs fonctions.

Au titre de l'exercice 2018, le montant & la charge de
CNP Assurances s'éléeve & 7 740,8 €.

4) Contrat de prévoyance et de frais de soins
de santé souscrit par CNP Assurances au bénéfice
du Président du conseil d’administration,
Jean-Paul Faugére

Personnes concernées

Lla personne concernée est Jean-Paul Faugére, Président du
conseil d'administration.

Nature et objet

L'objet de cet engagement est de permetire & Jean-Paul Faugere
de bénéficier des garanties du régime de protection sociale
souscrit par |'enfreprise au profit de ses salariés pour la période
de son mandat social.

Modalités

Le conseil d’administration a auforisé cet engagement lors de
sa séance du 29 juin 2012. Cet engagement n'ayant pas
fait I'objet d'un vote en assemblée générale, une résolution est
présentée au vole de 'assemblée générale des actionnaires du
18 avril 2019.
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Motifs justifiant de I'intérét de la conclusion de cet
engagement pour la société

Accorder aux dirigeants mandataires sociaux de CNP Assurances
le bénéfice du régime de prévoyance et de frais de soins de

santé des salariés présente |'intérét d'attirer et de retenir des
personnes dans le cadre de |I'acceptation de leurs fonctions.

Au titre de l'exercice 2018, le montant & la charge de
CNP Assurances s'éléve & 282,19 €.

Conventions et engagements déja approuvés par |'assemblée générale

Conventions et engagements approuvés

au cours d’exercices antérieurs

a) Dont |'exécution s’est poursuivie au cours
de I'exercice écoulé

1) Conventions avec Arial CNP Assurances
(conventions conclues entre sociétés ayant
des dirigeants communs)

Personne concernée

Mandataire commun au jour de I'opération : Frédéric Lavenir,
dirigeant commun de CNP Assurances et d’Arial CNP Assurances
(détenue & 40 % par CNP Assurances) jusqu’au 31 aodt 2018 ;

Nature et objet

La mise en ceuvre du partenariaf stratégique avec AG2R La Mondiale
sur 'activité de retraite supplémentaire collective était
conditionnée au transfert du portefeuille d'activité de refraite
supplémentaire de CNP Assurances au profit d’ACA (apport en
nature) dans le cadre d'une procédure de transfert réglementaire
supervisée par I'ACPR.

Ce transfert, initialement prévu pour 2016, a été reporté en
2017 suite & échange avec les autorités publiques.

Pour refléter ce décalage de temps et apporter des ajustements
aux conditions posées initialement, des avenants ont été conclus
et une actudlisation du projet de Traité de Réassurance Stock CNP
et des conventions y afférentes a été réalisée.

Modalités

Lle conseil d'administration, lors de ses séances des 13 avril
et 10 mai 2017, a autorisé la direction générale de
CNP Assurances & conclure, dans le cadre des articles
L. 225-38 et suivants du code de commerce :

= les conventions de mises en ceuvre du parfenariat suivantes :
— avenant au contrat cadre de partenariat AG2R La Mondiale /
CNP Assurances [signé le 29 mai 2017), dont I'objet est de :
— reporter au 31 décembre 2017 la date limite de
réalisation du fransfert d'un portefeuille de contrats
d'épargne retraite supplémentaire collective de
CNP Assurances & Arial CNP Assurances initialement

prévue au 30 septembre 2017,

— supprimer la condifion (devenue sans objet) d'obtention
d'un agrément auprés de la Direction Générale des
Finances Publiques,
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— supprimer la condition (devenue sans objet] d'obtention
d’une autorisation au titre de la privatisation partielle
qui aurait pu résulter de 'apport de contrats,

— traité de réassurance du stock n°RS170003 [signé le
29 mai 2017), dont I'objet est de prévoir une réassurance
en quote-part & 100 %, par CNP Assurances, de tous les
contrats d'assurance inclus dans le portefeuille transmis &
fitre d'apport & ACA selon les termes et modalités du traité
d'apport ;

— trois contrats de nantissement de comptes de titres
financiers [signé le 19 octobre 2017], dont |'objet est
de consfituer des nantissements distincts (joints en Annexe
2 du Traité de Réassurance) en garantie des obligations
de CNP Assurances vis-avis de ACA au titre du Traité de
Réassurance Stock, relativement & chacun des cantons
contfractuels 202, 235 et 237 :

— avenant au fraité de réassurance new business [signé
le 29 mai 2017), dont I'objet est de refléter la structure
mise en place dans le Traité de Réassurances Stock CNP
concernant les modalités de nantissement du canton 211 ;

— contrat de nantissement de compte de titres financiers
[signé le 19 octobre 2017), dont 'objet est d'étendre le
nantissement aux obligations de CNP Assurances visGrvis
de ACA au titre du Traité de Réassurances Stock CNP,
exclusivement pour celles des obligations afférentes aux
confrats inclus dans le Portefeuille Transmis et gérés au sein
du canton 211 ;

— convention de délégation de gestion financiére
[signé le 29 mai 2017), dont I'objet est de confier &
CNP Assurances, le délégataire, la gestion financiere
d'Unités de Comptes entrant dans le périmétre défini
dans la Convention et le traité de réassurance stock, par
le biais d'un mandat de gestion. ACA donne pouvoir
4 CNP Assurances de gérer en son nom ef pour son
compte, les actifs qui sont déposés sur le ou les comptes
ouverts & cet effet. La Convention précise les conditions
d'exécution de la gestion des portefeuilles, 'objectif de
gestion, les conditions financiéres, ainsi que les modalités
de formalisation et de transmission des ordres ;

= les avenants suivants, afin de régir les relations entre les
partenaires :
— avenant au pacte d'actionnaires (et aux promesses
conclues en application dudit pacte] [signé le
28 juin 2017) :
— avenant au contrat de distribution exclusive (signé le
28 juin 2017).
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Intérét qui s’attache au maintien de ces conventions

L'intérét de poursuivre |'exécution de ces conventions de
mise en ceuvre du partenariat réside dans la nécessité
de maintenir un cadre confractuel régissant les relations
entre les parties au partenariat CNP Assurances, La Mondiale,
AG2R Réunica Prévoyance.

Au titre de I'exercice 2018, le chiffre d'affaires accepté en
réassurance par CNP Assurances représente 285,5 M€ [dont
56,6 M€ sur le traité new business). Le montant des frais net
s'éleve & 11,5 ME.

2) LBPAM (conventions conclues entre sociétés ayant
des dirigeants communs)

Personnes concernées

Sopassure, Rémy Weber, Philiope Wahl, 'Etat, la Caisse des Dépats
ef Franck Silvent ([mandataires communs ou intéressés au jour de
I'opération).

Nature et objet

Par des conventions signées le 26 juin 2017 venant ainsi se
substituer au contrat de mandat conclu le 28 avril 2006,
CNP Assurances a donné tous pouvoirs & LBPAM, dans les limites
de la réglementation applicable ef des orientations ef directives
définies par CNP Assurances, pour accomplir en son nom ef
pour son compte ; ou pour le compte de ses différentes filiales
d'assurances, dans le cadre des mandats dont elle est investie,
la gestion financiére de portefeuilles et des liquidités déposées
sur un compte bancaire numéraire associé.

Modalités

Le conseil d'administration, lors de sa séance du 10 mai 2017,

a autorisé la direction générale de CNP Assurances & conclure,

dans le cadre des articles L. 225-38 et suivants du code de

commerce :

= une convention de délégation de gestion portant sur les
actions et les produits de taux intégrant une prestation de
réception transmission d'ordre (RTO) sur les organismes de
placement collectifs (OPC) suite & I'agrément de LBPAM ;

= yn confrat de niveau de service, définissant les indicateurs de
qualité attendue (KPI), les pénalités associées et le défail des
engagements des parties, la gouvernance de la prestation
(comités) ef les processus de gestion ;

= une Convention de Conseil sur la réalisation d'investissements
portant sur la souscription ef le rachat de parts d’OPC et
visant & réaliser des dues diligences et analyses sur les OPC
et les sociétés de gestion.

LBPAM, au titre de son activité de gestion financiére, percoit une

rémunération définie comme suit

= une commission annuelle fixée en fonction de I'encours et de
la nature des fitres détenus dans les portefeuilles ;

= des commissions de mouvements sur les opérations réalisées
sur les portefeuilles.

Au titre de l'exercice 2018, le montant & lo charge de
CNP Assurances s'éléve & 17,7 ME. Ce montant est refacturé
aux différentes filiales concernées.

Intérét qui s’attache au maintien de cette convention

Lintérét de CNP Assurances est de prolonger ce mandat pour
assurer la gestion d'une partie de son portefeuille de valeurs
mobilieres dans le cadre d'un contrat intégrant des évolutions
rendues nécessaires par Solvabilité 2, adaptant les prestations et
instaurant davantage d'exigence sur la qualité de service, ceci
& des conditions farifaires de marché pour des prestations aux
modalités standards trés satisfaisantes.

3) Conventions avec AEW Ciloger (conventions
avec une société actionnaire & plus de 10 %

de CNP Assurances)

Personnes concernées

Sopassure, Philippe Wahl, Rémy Weber, Francois Pérol et
Jean-Yves Forel (mandataires communs ou intéressés au jour de
I'opération).

Nature et objet

Par des conventions signées le 22 décembre 2017 venant ainsi
se substituer au contrat de mandat conclu le 11 juillet 2008,
CNP Assurances a confié pour une durée de 5 ans (du
1/1/2018 au 31/12/2022) & AEW Ciloger (anciennement
AEW Europe), I'ensemble de la gestion des biens immobiliers
définis par la convention, 'assistance ef le conseil pour la définition
et la mise en ceuvre de la stratégie d'investissement et d'arbitrage.

Des conventions de gestion de cing OPPCI dédiées, ont été
intégrées & la négociation.

Les conditions financiéres sont alignées avec celles des autres
prestataires de gestion immobiliere de CNP Assurances.

Modalités

le conseil d'administration, lors de sa séance du

15 novembre 2017, a autorisé la direction générale de

CNP Assurances & conclure, dans le cadre des articles

L. 225-38 et suivants du code de commerce :

= un contraf cadre de gestion d'immeubles défenus indirectement
par CNP Assurances ;

= un d'accord cadre de gestion d'immeubles détenus
directement par CNP Assurances ;

= cinqg conventions de gestion d'OPPCI. (AEW IMCOM UN,
AEW IMCOM 6, AEP 247, IBP Actifs Immo ; Qutlet Invest).

Ces conventions ont été signées le 22 décembre 2017.

AEW Ciloger percoit une rémunération définie comme suit

= qu fitre des acquisitions et cessions d'aclifs : un pourcentage
du prix d'acquisition et/ou de cession de la valeur des biens
immobiliers acquis ou cédés avec son concours ;

= qu fitre de la gestion des biens immobiliers : un pourcentage
des loyers encaissés hors taxes et hors charges en fonction du
type de bien ;

= qu titre de la commercialisation locative des biens immobiliers :
un pourcentage du loyer économique du bail signé ;

= qu fitre de la gestion corporate des véhicules d'invesfissement
une rémunération forfaitaire par véhicule d'investissement qui
varie en fonction du nombre d'actifs immobiliers détenus
par le véhicule d'investissement et par nombre de cléture
comptable ;
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= qu titre de la mission de consolidation des véhicules
d'investissement : une rémunération forfaitaire par véhicule
d'investissement et par nombre de consolidation ;

= qu fitre de la gestion des travaux des biens immobiliers : une
rémunération assise sur le montant des fravaux hors toxes
facturés.

Pour AEW Ciloger, les coifs liés & ce contrat sont supportés par
les véhicules d'investissements mis & part une facturation payée
en directe par CNP Assurances pour 208,7 k€.

'ensemble des colts liés & ces contrats et conventions sera
supporté directement par les véhicules d'investissement.

Intérét qui s’attache au maintien de cette convention

L'intérét de CNP Assurances est de prolonger ce mandat pour
avec AEW Ciloger, professionnel de la transaction ef de la
gestion patrimoniale d'actifs immobiliers pour le compte de fiers,
disposant d'un savoirfaire en matiere d'analyse d'investissements
immobiliers et de structuration financiére, éléments qui lui
permettent de présenter & CNP Assurances des investissements
potentiels compatibles avec sa stratégie d'investissement en
France et & I'étranger (zone Euro) dans diverses typologies
d'actifs [bureaux, commerces, logements, logistique), ceci &
des conditions financiéres comparables avec celles des autres
prestataires de gestion immobiliere de CNP Assurances.

4) Prise de participation dans Réseau de Transport
d’Electricité (RTE)

Personnes concernées

Caisse des Dépéts, Delphine de Chaisemartin, Franck Silvent,
Olivier Mareuse, Pauline Cornu-Thénard, Virginie Chapron du
Jeu et I'Etat (mandataires communs ou intéressés au jour de
I'opération).

Nature et objet

EDF, détentrice de 100 % du capital social de RTE, a cédé une
partie du capital social de RTE dans un cadre législatif imposant
que 100 % du capital de RTE reste détenu par I'Etat, EDF ou
toute autre entité du secteur public.

CDC et CNP Assurances sont enfrées en juillet 2016 en
négociations bilatérales avec EDF pour I'acquisition potentielle
d’une participation de 49,9 % au capital du RTE, dont 20 %
détenus par CNP Assurances.

Modalités

le conseil d'administration du 14 décembre 2016 a autorisé la

direction générale de CNP Assurances & conclure :

= un protocole d'investissement entre CNP Assurances, la CDC
et EDF, ayant pour objet de déterminer les termes et conditions
de l'acquisition de 49,9 % du capital et des droits de vote de
CTE, société constituée préalablement par EDF ef & laquelle
EDF aura préalablement transféré 100 % du capital et droits
de vote de RTE ;

= un protocole relatif & la signature du pacte d'actionnaires
enfre la CDC et CNP Assurances.
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Ces protocoles ont été signés en date du 14 décembre 2016
ef comprennent respectivement en annexes les pactes que les
parties entendent signer & la date de réalisation de I'opération :

= un pacte d'actionnaires de la SOCIETE C25, entre
CNP Assurances, la CDC et EDF ayant pour objet d'organiser
leurs droits et obligations en leur qualité d'actionnaires
indirects de RTE et d'établir les régles de gouvernance de RTE
et de CTE, dans le respect de la réglementation spécifique
applicable & RTE ;

= un pacte d'actionnaires entre CNP Assurances et la CDC
ayant pour objet d'organiser leurs droits et obligations en
qualité d'actionnaires de CTE et d’actionnaires indirects de
RTE, et |'exercice des droits dont elles disposent collectivement
au tifre du pacte dans la gouvernance de RTE et de CTE.

Intérét qui s’attache au maintien de cette convention

Cet investissement significatif dans le premier opérateur européen
de fransmission électrique, en situation de monopole en France
(1 080 M€ pour CNP Assurances, représentant 20 % du capital
de RTE), présente des conditions financiéres satisfaisantes au
regard du taux de rendement interne attendu et du rendement
moyen affendu sur les dix premiéres années

De plus, il représente un investissement qualifié de participation
stratégique au sens de la réglementation Solvabilité 2, ce qui
permet une consommation de capital allégée par rapport & un
investissement de type infrasfructure non stratégique.

5) Renouvellement du partenariat avec
La Banque Postale

Personnes concernées

Sopassure, Philippe Wahl, Rémy Weber et |'Etat (mandataires
communs ou inféressés au jour de |'opération).

Nature et objet

Aprés autorisation par le conseil d’administration du
16 février 2016, CNP Assurances et Lla Banque Postale ont
conclu le 25 mars 2016 un protocole cadre général organisant
le renouvellement de leur partenariat.

Modalités

Ce protocole cadre général a principalement pour obijet de

= définir, organiser ef encadrer I'ensemble contractuel formé par
les nouveaux accords de parfenariat ;

= définir la durée du partenariat renouvelé, & savoir dix ans,
a compter du 1¢ janvier 2016, étant précisé qu’en matiere
d'assurance des emprunteurs immobilier, ladite période de
dix ans, prévue & compter de la commercialisation effective
par La Banque Postale et BPE des nouveaux contrats groupe
CNP Assurances, a débuté le 28 septembre 2016 ;

= prévoir les modalités de dénouvement de leurs relations au
titre du partenariat renouvelé et, le cas échéant, tout nouvel
accord commercial qu'elles souhaiteraient conclure. En cas de
non-renouvellement, les parties négocieront de bonne foi les
modalités de dénouement du partenariat, ef nofamment le sort
du portefeuille des contrats d'assurance vie et capitalisation
en cours souscrits via La Banque Postale et BPE, ainsi que
les conditions assurant le maintien des droits & commissions
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de la Banque Postale et BPE sur ces contrats jusqu’a leur
extinction ;

= plus généralement, organiser ef encadrer les relations entre les
parties dans le cadre du partenariat renouvelé.

En application de ce protocole cadre général, ont été conclus

des nouveaux accords de partenariat et des conventions

d'application dans les domaines suivants :

= en matiére d'assurance vie et capitalisation, les principaux
éléments constituant les nouveaux accords sont les suivants :

— une convention de parfenariat en assurance-vie et
capitalisation d'une durée de dix ans conclue entre
CNP Assurances, La Banque Postale et BPE (banque
patrimoniale de La Banque Postale, filiale a 100 % du
groupe depuis 2013). la Banque Postale et BPE (hors
les clients gérés en gestion de fortune traités en modéle
ouvert) consentent & CNP Assurances une exclusivité de
distribution & hauteur d'un taux d’exclusivité fixé comme
un pourcenfage de parts de marché, et bénéficiant d'une
rémunération en « partage de sort » entre 'assureur et le
distributeur,

— un contrat par lequel CNP Assurances donne mandat
& Lla Banque Postale et BPE de distribuer ses contrats
d'assurance vie et capitalisation,

— une convention de financement de la promotion
commerciale, par laquelle CNP Assurances confribue aux
dépenses de promotion commerciale et de communication
engagées par la Banque Postale et BPE ;

= en prévoyance/ profection :

— un contrat de cession par CNP Assurances &
Lla Banque Postale de sa participation de 50 % dans
la Banque Postale Prévoyance [« LBPP ») pour un
prix 306,9 millions d’euros (diminué du montant des
dividendes qui seraient versés avant la réalisafion), cette
demiére conservant notamment les activités de prévoyance
individuelle. Cette cession, intervenue le 28 juin 2016, a
été précédée le 25 mars 2016 de la signature (i) d'une
convention de délégation de gestion & CNP Assurances
des produits de prévoyance actuels, aux conditions
financiéres actuellement en vigueur, (i) d'un avenant & la
convention de conseil ef de gestion financiere, et [iii) sera
notamment accompagnée d'une convention organisant la
reprise par LBPP de cerfaines activités support, jusqu’alors
prises en charge par CNP Assurances, devant intervenir au
plus tard fin 2017,

— une convention de distribution entre CNP Assurances,
Lo Banque Postale et BPE concernant les emprunteurs
immobiliers, une convention financiére prévoyant les
modalités de rémunération de Lla Banque Postale et de BPE,
et le paiement par CNP Assurances & La Banque Postale
et BPE d'une commission d'apport & la date de début de
la commercialisation des nouveaux contrats groupe, qui
sera ajustée & |'issue de I'exercice 2020 et au terme de
la période de dix ans, et une convention de délégation
de gestion & la Banque Postale et BPE, prévoyant des
engagements de qualité de services ef de reporting,

— un fraité de réassurance en quote-part & hauteur de 5 %
des affaires nouvelles relatives aux contrats d'assurance
des emprunteurs immobilier conclu entre LBPP et

CNP Assurances pour une durée de dix ans & compter
du début de la commercialisation par la Banque Postale
et de BPE des nouveaux contrats groupe CNP Assurances,
— un certain nombre de conventions ou d'avenants
d'application des accords de partenariat renouvelé ont été
signés au cours de 'année 2016. Des avenants reportant
les dates limite de signature des conventions non encore
finalisées ont été signés en date du 15 février 2017.

Intérét qui s’attache au maintien de cette convention

Lintérét de ces conventions réside dans :

= le renouvellement pour une durée longue du partenariat
en assurance vie et capitalisation, dans des conditions
satisfaisantes, préservant la valeur du partenariat
CNP Assurances / la Banque Postale ;

= |e constat d'un accord globalement tres équilibré ; la sortie
des activités de prévoyance individuelle du partenariat étant
confrebalancée par |'extension de I'activité sur la clientéle
haut de gamme avec BPE et le renforcement du partenariat en
assurance des emprunteurs immobilier ;

= |a visibilité apportée au plan d'affaires de CNP Assurances
par la durée longue de |'accord projeté et I'absence de
rigidité excessive dans les conditions du partenariat.

Ces conventions ont donné lieu & des flux financiers au cours de
I'exercice 2018.

La rémunération de La Banque Postale en tant que distributeur
repose essentiellement sur un partage des chargements sur flux,
des prélévements sur encours et sur produifs financiers.

Au titre de l'exercice 2018, le montant & la charge de
CNP Assurances s'éleve & 607,1 ME.

6) Accords définitifs pour la mise en ceuvre
du partenariat renouvelé entre CNP Assurances
et le groupe BPCE & compter du 1¢ janvier 2016

Personnes concernées

Frangois Pérol et Jean-Yves Forel (mandataires communs au jour
de |'opération).

Nature et objet

CNP Assurances et le groupe BPCE ont conclu en mars 2015
leur parfenariat renouvelé, entré en vigueur le 1¢ janvier 2016
pour une durée initiale de sept ans.

Modalités

Concomitamment & l'internalisation progressive par Natixis
Assurances de |'ensemble des affaires nouvelles des conrats
épargne et refraite (assurance vie et capitalisation) distribués par
le réseau des Caisses d'Epargne au cours de I'année 20106, ce
partenariat renouvelé comprend principalement :

= d'une part, des mécanismes concernant les encours restant
chez CNP Assurances (au titfre des contrats souscrits par les
clients des Caisses d'Epargne jusqu’a fin octobre 2016,
date & laquelle les derniéres agences des Caisses d'Epargne
ont opéré la bascule de CNP Assurances vers Natixis
Assurances pour les affaires nouvelles) dans des conditions
préservant |'intérét des assurés et ceux de CNP Assurances ;
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ces mécanismes consistent principalement en deux traités de
réassurance des affaires nouvelles, dits tranche 1 et tranche 2,
un mécanisme relatif & I'épargne constitué d'une convention
de garantie de stabilisation du niveau des encours et d'une
convention de surperformance et un fraité de réassurance
en quote-part de 10 % aupres d’ABP Vie, filiale de Natixis
Assurances ;

d'autre part, la mise en place d'un partenariat exclusif
avec Natixis Assurances (coassurance & hauteur de 66 %
pour CNP Assurances et 34 % pour Natixis Assurances)
en assurance des emprunteurs collective distribuée dans les
réseaux des Banques Populaires (hors BRED, Crédit Coopératif
et CASDEN), des Caisses d'Epargne, de Banque Palatine
et du Crédit Foncier ainsi que des partenariafs spécifiques
en prévoyance individuelle et collective, y compris en santé
(cf. Accord National Inferprofessionnel).

Aprés autorisation du conseil d’administration du
18 février 2015, ce partenariat renouvelé a fait I'objet de la
signature, le 23 mars 2015, d'un protocole cadre général
entre CNP Assurances, BPCE (agissant en son nom et au nom
ef pour le compte, notamment, des établissements des réseaux
Caisses d'Epargne et Banques Populaires) et Natixis, modifig,
concernant des dates butoir de conclusions de quelques
conventions d'application, par avenant du 30 décembre 2015.

Ce profocole cadre général a notamment pour objet de :

prendre acte du non-renouvellement des accords arrivant &
échéance le 31 décembre 2015 ;

définir, organiser et encadrer I'ensemble contractuel formé par
les nouveaux accords de partenariat, dont il est la convention
fattiere ;

définir la durée des nouveaux accords de partenariat, &
savoir sept ans & compter du 1¢ janvier 2016. A 'issue
de cetfe période de sept ans, BPCE pourra soit renouveler
lesdits accords pour une durée de frois ans & compter du
Te janvier 2023, soit procéder & l'acquisition du stock
d’encours des contrats commercialisés par |'infermédiaire du
groupe BPCE & un prix & déterminer d'un commun accord.
BPCE aura la possibilité d’entamer des discussions relatives
& l'acquisition du stock d'encours & I'issue d'une période de
cing ans, soit fin 2020 et CNP Assurances aura la faculté
d'initier des discussions sur la cession du stock d'encours &
BPCE & I'issue de ces mémes périodes de cing ans, sept ans
et des périodes triennales de renouvellement ; et

plus largement, organiser et encadrer les relations entre les
parties dans le cadre du partenariat renouvelé.

En application de ce protocole cadre général, ont été conclues
des conventions d'application dans les domaines suivants :

en matiere d'épargne refraite (assurance vie et capitalisation),

les principaux éléments constituant les nouveaux accords sont

les suivants :

— un accord de partenariatf, conclu avec BPCE, portant,
pour |'essentiel, sur la gestion des contrats existants et

des versements ultérieurs sur ces contrats, conservés par
CNP Assurances,
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— un avenant & la convention de commissionnement, conclu
avec BPCE, prévoyant notfamment sa prorogation pour une
durée expirant au terme des contrats d'assurance vie &
vocation épargne refraite de CNP Assurances,

— un mécanisme relatif & I'épargne, qui repose sur deux
contrats conclus avec BPCE : une convention de garantie
de stabilisation du niveau des encours et une convention
de surperformance.
le mécanisme relafif & I'épargne est déclenché en cas de
surcroft ou déficit de rachats et/ou versements ultérieurs
par rapport & des trajectoires de référence déterminées
d'aprés les données historiques de CNIP Assurances. |l
prend la forme d'un paiement de BPCE & CNP Assurances
en cas de rachatfs constatés supérieurs & l'aftendu ou
de versements ultérieurs constatés inférieurs & I'attendu ;
symétriquement, CNP Assurances paye une commission de
surperformance dans les cas inverses. Ce mécanisme se
désactive en cas de choc de taux (ou de comportement],

— un fraité de réassurance en quote-part de 10 % sur le sfock
d'encours des contrats commercialisés par I'infermédiaire
du groupe BPCE, conclu avec ABP Vie,

— un fraité de réassurance des affaires nouvelles — franche 1
conclu avec ABP Vie, en présence de Natixis, par lequel
CNP Assurances réassure 40 % des garanties en euros des
produits d'épargne-retraite d'ABP Vie commercialisés par
les Caisses d'Epargne et banques associées pendant les
années civiles 2016 & 2019 (incluses). Ce traité perdure
jusqu'a I'expiration des confrafs réassurés ;

— un traité de réassurance en quote-part des affaires
nouvelles — tranche 2, conclu avec ABP Vie, en présence
de BPCE et Natixis. Par ce contrat, activé en cas de choc
de taux (ou de comportement), CNP Assurances réassure
Q0 % des engagements techniques résultant des versements
effectués sur des produits d'épargne-retraite d'ABP Vie
par des ex-clients de CNP Assurances. De méme, une
convention dite « Eurocroissance » prévoit |'indemnisation
de CNP Assurances en cas de versement sur un produit
Eurocroissance d’ABP Vie. Par ailleurs des conventions
dites de « letirage » organisent la fourniture par BPCE de
la liste des ex-clients de CNP Assurances devenus clients
d'ABP Vie & compter de la survenance d'un choc de toux
ou de comportement, et

— en complément :

— en matiére d'épargne haut de gamme, des conventions
de partenariat conclues entre CNP Assurances ef les
sociétés Banque Privée 1818 et Sélection 1818,

— en ce qui concerne la société Ecureuil Vie
Développement (structure ayant vocation & animer
le réseau des Caisses d'Epargne) un contrat de
cession d'actions portant sur 2 % du capital et un
pacte d'actionnaires conclus entre CNP Assurances,
BPCE ef Natixis Assurances (qui détient depuis le
1= janvier 2016, 51 % du capital et des droits de vote
d’Ecureuil Vie Développement), ainsi qu'une convention
de mise & disposition de personnel conclue entre
CNP Assurances et Ecureuil Vie Développement, et
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— dans le domaine de la gestion d'actifs, une
convention cadre de gestion de portefeuille et de
services d'investissements associés, conclue le
28 décembre 2015 entre CNP Assurances ef Natfixis
Asset Management.

A I'exception de cette derniére convention, celles-ci ont

toutes été conclues le 23 mars 2015 et ont été, le cas

échéant, complétées au cours de 'année 2015 par des
avenants de nature technique ;

= en matigre d'assurance des emprunteurs collective distribuée

dans les réseaux des Banques Populaires (hors BRED,

Crédit Coopératif et CASDEN], des Caisses d'Epargne, de

Banque Palatine et du Crédit Foncier, les principaux éléments

constituant les nouveaux accords sont les suivants :

— une convention de coassurance entre CNP Assurances,
ABP Vie et ABP Prévoyance (& hauteur de 66 %
pour CNP Assurances et 34 % pour ABP Vie et ABP
Prévoyance). En cas de renouvellement de cette
convention, la coassurance sera rééquilibrée & hauteur
respectivement de 50 % pour CNP Assurances ef 50 %
pour ABP Vie et ABP Prévoyance, et

— plusieurs conventions usuelles en pareille matiere : une
convention financiére, une convention de courfage entre
CNP Assurances, BPCE, ABP Vie et ABP Prévoyance,
une convention de délégation de gestion et de qualité de
services enfre CNP Assurances et BPCE.

'ensemble de ces conventions a été conclu le 23 mars 2015 :
= en matiére de prévoyance individuelle (dépendance et
garantie du locataire) ef collective et de santé collective, ont
été conclues :
— une convention de commissionnement pour la prévoyance
individuelle avec BPCE, et

— une convention d'indication d’affaires en Santé, avec
BPCE ef BPCE Assurances.

l'ensemble de ces conventions sont enfrées en vigueur au

1< janvier 20106, & |'exception :

= des conventions conclues entre CNP Assurances et les
sociétés Banque Privée 1818 et Sélection 1818, qui ont pris
effet le 1= janvier 2015 et ;

= de la convention d'indication d'affaires en Santé, qui a pris
effet le 1= juin 2015.

Un certain nombre d'annexes et de conventions d'application ont
été signées au cours de |'année 2016. Deux avenants de report
des dates limites de finalisation de I'ensemble des documents
confractuels relatifs au partenariat renouvelé ont été signés en
dates respectives des 30 décembre 2015 et 18 janvier 2017.

Intérét qui s’attache au maintien de cette convention

Lo mise en ceuvre du Partenariat Renouvelé est dans |'intérét
social de la Société, au vu notamment des mécanismes de
profection du Stock d'Encours qui offrent une couverture adéquate
contre les risques identifiés par la Société, et des partenariats
commerciaux en matiére d'Assurance des Emprunteurs Collective
et en Prévoyance négociés.

Ces conventions ont donné lieu & des flux financiers au cours de
I'exercice 2018.

La rémunération des Caisses d'Epargne en tant que distributeur
repose essentiellement sur un partage des commissions sur flux,
des commissions sur encours ef des prélévements sur produits
financiers. Au titre de la convention, le montant & la charge de
CNP Assurances en 2018 est de 1033 ME€.

7) Participation de CNP Assurances dans GRTgaz

a. Personnes concernées

Caisse des Dépéts ainsi que les cing administrateurs nommés sur
proposition de la Caisse des Dépéts, Stéphane Pallez et I'Etat
(mandataires communs ou intéressés au jour de I'opération).

b. Nature et objet

Un consortium public composé de CNP Assurances, de CDC
Infrastructure et de la Caisse des Dépéts (« CDC ») a posé le
12 juillet 2011 les bases d'un partenariat de long terme dans le
domaine du transport de gaz naturel en France ef en Europe avec
GDF Suez reposant sur une prise de participation minoritaire de
25 % du capital de GRTgaz pour un montant de 1,1 Md€, le
solde d'environ 75 % du capital social de GRTgaz étant détenu
par Engie (anciennement GDF Suez).

Cette participation minoritaire de 25 % est détenue indirectement
via deux holdings, la Société d'Infrastructures Gaziére [« SIG »)
qui porte les titres GRTgaz et qui est détenuve & 100 % par la
Holding d'Infrastructures Gaziéres [« HIG »), elleméme détenue
par CNP Assurances ef la CDC & hauteur respectivement de
54,4 % et 45,6 % du capital social.

Par ailleurs, un pacte d'actionnaires relatif & la société GRTgaz,
autorisé par le conseil d’administration, dans sa séance du
5 avril 2011, a été conclu le 27 juin 2011 entre GDF Suez
et SIG en présence de GRTgaz, CNP Assurances, CDC
Infrastructure et la CDC |(le pacte d'actionnaires). le pacte
d’actionnaires organise les droits et obligations des actionnaires
de la société GRTgaz et établit les régles de gouvernance dans
le respect de la réglementation spécifique applicable & GRTgaz.
Ce pacte d'actionnaires esf conclu pour une durée de 20 ans
[renouvelable une fois pour une période de dix ans). Ce pacte
d'actionnaires octroie & SIG les droifs usuels dont bénéficie un
actionnaire minoritaire.

En 2017, GRTgaz envisageant de se porter acquéreur des
activités de terminaux méthaniers d'Engie en acquérant
I'intégralité des actions de la société Elengy (filiale & 100 %
d’Engie), CNP Assurances et la CDC, pour maintenir I'équilibre
actionnarial dans GRTgaz, ont décidé d'augmenter leur
investissement et de réaliser un apport de capitaux de SIG &
GRTgaz (Montant de I'investissement de SIG de 200 M€, soit
110 M€ pour CNP Assurances).

Cette opération a conduit & la conclusion, autorisée par le conseil
d'administration du 10 mai 2017, de plusieurs conventions :

= un avenant au Pacte d'Actionnaires de GRTgaz entre Engie
et SIG, en présence de GRTgaz, CNP Assurances et la CDC
dont I'objet est principalement d'adapter la politique de
distribution des dividendes pour intégrer & cette disfribution
les résultats annuels distribuables d'Elengy (étant rappelé que
le Pacte prévoit actuellement une distribution de I'intégralité du
résultat IFRS de GRTgoz) ;
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= un accord complémentaire au Pacte entre Engie et SIG en
présence de GRTgaz, CNP Assurances, la CDC ef Elengy ;

= une promesse de venfe consenti par Engie au bénéfice de
SIG aux termes de laquelle SIG aurait la faculté d'acquérir
auprés d'Engie un nombre de titres GRTgaz représentant au
maximum 0,187 % du capital de cette demiére, dans le cas
ouU les hypothéses d'Engie relatives aux receftes des activités
non régulées menées par Elengy n'auraient pas été réalisées
a fin 2022 :

= une promesse de vente consenti par SIG au bénéfice de
Engie aux termes de laquelle Engie aurait la faculté d'acquérir
auprés de SIG un nombre de titres GRTgaz représentant au
maximum 0,063 % du capital de cefte derniére, en cas
de perception par une filiale d'Elengy (puis de disfribution
successive par cefte filiale, par Elengy puis par GRTgaz
elleméme) d'un montant au titre d'un litige opposant cette
filiale au groupement d'entreprise STS.

le pacte d'actionnaire a perduré en 2018 ef les promesses de
vente n'ont pas donné lieu & exécution.

Intérét qui s’attache au maintien de cette convention

Au 31 décembre 2018, CNP Assurances détient 54,41 %
du capital social de HIG pour 420,47 ME, ainsi que des
obligations émises par SIG pour un montant de 317 ME
en direct.

GRTgaz constitue un investissement en infrastructures de
long terme pour CNP Assurances. Dans ce cadre, le pacte
d’actionnaires n'a pas vocation & étre remis en cause.

8) Protocole entre CNP Assurances et
La Banque Postale (LBP) relatif & LBPP

Personnes concernées

Sopassure, Jean-Paul Bailly et Patrick Werner (mandataires
communs ou inféressés au jour de |'opération).

Nature et objet

Lle conseil d'administration du 7 octobre 2010 a autorisé
la signature d'un protocole entre CNP Assurances ef
La Banque Postale ayant pour objet de déterminer les conditions
ef modalités de la montée en autonomie de la Banque Postale
Prévoyance [« LBPP »).

Ce protocole, applicable avec effet rétroactif au
1¢ janvier 2010, précise les dispositions prises en termes de
gouvernance, de mode opérationnel ef d'actualisation du cott
de prestations effectuées par CNP Assurances pour le compte

de LBPP.

le partenariat renouvelé avec la Banque Postale conclu
en mars 2016, qui comporte notamment la cession & La
Banque Postale de la participation de 50 % de CNP Assurances
dans LBPP, la conclusion d'une convention de délégation de
gestion & CNP Assurances des produits de prévoyance actuels,
ainsi qu'un avenant & la convention de conseil et de gestion
financiére, a rendu caduc ce protocole pour une partie des
activités de support réalisées par CNP Assurances pour le
compte de LBPP.

DOCUMENT DE REFERENCE 2018 - CNP ASSURANCES

Modalités

Au cours de I'exercice 2018, au fitre des prestations encore
visées dans le protocole et celles reprises dans le cadre des
documents susvisés signés le 25 mars 2016, CNP Assurances a
enregistré dans ses comptes les produits suivants :

= 14,9 M€ au titre des prestations supports et celles rendues
dans le cadre de la délégation de gestion.

Intérét qui s’attache au maintien de cette convention

Lles conditions de partenariat entre CNP Assurances et
La Banque Postale, notamment les relations entre CNP Assurances
et LBPP, ont fait I'objet d'une négociation et le nouveau
partenariaf a vocation & metire un terme au protocole de montée
en aufonomie de LBPP.

9) Mandat de gestion de portefeuilles de valeurs
mobiliéres avec Natixis AM

Nature et objet

Le conseil d'administration du 24 juin 2008 a autorisé Gilles
Benoist, en sa qualité de représentant légal de CNP Assurances,
a conclure ef signer un mandat de gestion de valeurs mobilieres
avec Natixis AM, entreprise du groupe BPCE précédemment
nommée IXIS Asset Management. Lle mandat conclu le
30 juin 2008 a fait I'objet d'aménagements en 201 3.

Dans le cadre du partenariat renouvelé avec BPCE autorisé par le
conseil d'administration du 18 février 2015, une convention de
gestion du portefeuille et des services d'investissements associés
a été conclue le 28 décembre 2015 entre CNP Assurances et
Natixis Asset Management. Depuis le 1¢ janvier 20106, cette
convention remplace I'ancien mandat conclu en 2008.

Par cefte convention, CNP Assurances donne fous pouvoirs &
Natixis AM, dans les limites de la réglementation applicable et
des orientations ef directives définies par CNP Assurances, pour
assurer en son nom ef pour son compte, ou pour le compte de
ses différentes filiales d'assurances, dans le cadre des mandats
dont elle est investie, la gestion financiére de portefevilles et des
liquidites déposées sur un compte bancaire numéraire associé.

Modalités

Natixis AM, au titre de son activité de gestion financiére, percoit

une rémunération définie comme suit :

= un montant forfaitaire annuel par portefeuille (& I'exception
des portefevilles ne comportant que des OPCVM ;

= un montant calculé selon une tarification dégressive en
fonction de I'encours et de la nature des titres détenus.

Au titre de |'exercice 2018, le montant & la charge de
CNP Assurances s'éléve a 18,7 ME. Ce montant est refacturé
aux différentes filiales concernées.

Intérét qui s’attache au maintien de cette convention

L'intérét de CNP Assurances est de prolonger ce mandat pour
assurer la gestion d'une partie de son portefeuille de valeurs
mobiliéres.
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10) Contrat d’émission de titres subordonnés &
durée indéterminée entre CNP Assurances
et les Caisses d’Epargne et de Prévoyance

Nature et objet

Le conseil de surveillance d'Ecureuil Vie du 18 avril 2006 a
auforisé cette société & émettre un emprunt représenté par des
obligations supersubordonnées & durée indéterminée pour un
montant de 108 ME.

Ecureuil Vie a été absorbée par CNP Assurances le
18 décembre 2007, CNP Assurances s'est substituée & Ecureuil
Vie en sa qualité d’emprunteur.

Modalités

Les modalités de rémunération sont : Euribor 3 mois + 0,95 %
jusqu'au 20 décembre 2026 puis Euribor 3 mois + 1,95 %
au-deld de cette date.

Au titre de 'exercice 2018, la charge d'intéréts inscrite dans les
comptes de CNP Assurances s'éléve & 0,69 ME.

Intérét qui s’attache au maintien de cette convention

Ces fitres subordonnés & durée indéterminée constituent des
fonds propres réglementaires dans le cadre de la Directive
Solvabilité 2. les conditions de taux d'intérét attachées au prét
sont compétitives pour CNP Assurances au regard de ce qui
pourrait étre obtenu actuellement sur le marché obligataire.

11) Contrat de prét subordonné & durée
indéterminée entre CNP Assurances et
la Caisse Nationale des Caisses d’Epargne
et de Prévoyance

Nature et objet

le conseil de surveillance d'Ecureuil Vie du 2 avril 2004 a
autorisé cefte société & conclure un contrat de prét subordonné
& durée indéterminée avec la Caisse Nationale des Caisses
d'Epargne et de Prévoyance pour un montant total de 183 M€
réparti en 90 ME pour la premiére tranche et 93 M€ pour la
seconde.

Ecureuil Vie a été absorbée par CNP Assurances le
18 décembre 2007, CNP Assurances s'est substituée & Ecureuil Vie
en sa qualité d’emprunteur.

Modalités

Les modalités de rémunération sont :

= premiére franche : 4,93 % jusqu’en 2016 ef Euribor + 1,6 %
& compter du 15 novembre 2016 ;

= deuxiéme tranche :
15 novembre 2016.

Au titre de I'exercice 2018, la charge d'intéréts inscrite dans les

comptes de CNP Assurances s'éléve & 1,16 ME au titre de la

premiére franche et de 1,2 M€ au titre de la seconde tranche.

Euribor 3 mois + 1,6 % & compter du

Intérét qui s’attache au maintien de cette convention

Ce prét subordonné & durée indéterminée constitue des
fonds propres réglementaires dans le cadre de la Directive

Solvabilité 2. les conditions de taux d'intérét attachées au prét
sont compétitives pour CNP Assurances au regard de ce qui
pourrait étre obtenu actuellement sur le marché obligataire.

12) Contrat de prét subordonné & durée déterminée
entre CNP Assurances et la Caisse Nationale
des Caisses d’Epargne et de Prévoyance

Nature et objet

Le conseil de surveillance d'Ecureuil Vie du 10 avril 2002 a
autorisé cette société & conclure un contrat de prét subordonné
& durée déterminée avec la Caisse Nationale des Caisses
d'Epargne et de Prévoyance pour un monfant total de 200 ME,
remboursable au 23 juin 2023.

Ecureuil Vie a été absorbée par CNP Assurances le
18 décembre 2007, CNP Assurances s'est substituée & Ecureuil
Vie en sa qualité d'emprunteur.

Modalités

Les modalités de rémunération sont Euribor + 2 %. Au titre de
I'exercice 2018, la charge d'intéréts inscrite dans les comptes
de CNP Assurances s'éleve & 3,4 ME.

Intérét qui s’attache au maintien de cette convention

Ce prét subordonné & durée déterminée constitue des fonds
propres réglementaires dans le cadre de la Directive Solvabilité
2. les conditions de taux d'intérét aftachées au prét sont
compétitives pour CNP Assurances au regard de ce qui pourrait
étre obtenu actuellement sur le marché obligataire.

b) Sans exécution au cours de I'exercice écoulé

Par ailleurs, nous avons été informés de la poursuite des
conventions et engagements suivants, déja approuvés par
I'assemblée générale au cours d’exercices antérieurs, qui n'ont
pas donné lieu & exécution au cours de l'exercice écoulé.

1) Cession de la participation de CNP Assurances
dans la filiale CNP Seguros de Vida de la majeure
partie de ses participations en Argentine d la
société brésilienne CNP Assurances Brasil Holding
Limitada

Nature et objet

Le conseil d’administration du 17 septembre 2008 a autorisé
Gilles Benoist, en sa qualité de représentant légal de
CNP Assurances, & procéder d la cession de la participation de
CNP Assurances dans sa filiale CNP Seguros de Vida et de la
majeure partie de ses autres participations minoritaires défenues
par CNP Assurances en Argentine & la société brésilienne
CNP Assurances Brasil Holding Limitada (« CNP BHL »), filiale
de CNP Assurances.

En 2008, les participations en Argentine suivantes ont été
cédées : Provincia Seguros de Vida (pour un montant de
2 084 526 € a CNP BHlL, Previsol Compania de Seguros de
Refiro (pour un montant de 1 000 € & CNP BHL), Asociart {pour
un monfant de 180 058,94 pesos ARS), Prévisol Compania de
Seguros de Vida [pour un prix de 44 700 pesos ARS).
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La participation dans Provincia Aseguradora de Riesgos des Trabajo
a été cédée en 2009 (pour un montant de 3 460 pesos ARS).

Modalités

les cessions des participations CNP Assurances Seguros de Vida
ef Previsol Administradora de Fondos de Jubilaciones y Pensiones
[Previsol AFJP) ne sont pas intervenues au cours de |'exercice

2017.

Lentreprise Previsol AFJP, désormais dénommée « Credicoop
Administradora de Fondos de Aportes Voluntarios y Depositos
Convenidos, S.A », est en liquidation et n'a pas vocation & étre
fransférée & CNP BHL.

Intérét qui s’attache au maintien de cette autorisation

Le projet de cession de la participation de CNP Assurances dans
la filiale argentine CNP Seguros de Vida & la société brésilienne
CNP BHL est foujours en cours.

L'autorisation du régulateur argentin de I'assurance (SSN) pour
réaliser cefte opération a été obtenue le 4 avril 2014.

La finalisation du projet est soumise aux modifications éventuelles
des régles de gouvernance de la structure d'accueil CNP BHL.

Fait & Neuilly-sur-Seine et Courbevoie, le 4 mars 2019

Les commissaires aux comptes

PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDIT

Bénédicte Vignon
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FACTEURS DE RISQUES
ET GESTION DES RISQUES

4.1 FACTEURS DE RISQUES

4.1.1 Facteurs de risques liés aux marchés financiers
4.1.2 Facteurs de risques liés & I'activité d'assurance
4.1.3 Facteurs de risques opérationnels liés & I'exercice de I'activité

4.1.4 Autres facteurs de risques

4.2 INFORMATIONS SUR LES RISQUES FINANCIERS LIES AUX EFFETS
DU CHANGEMENT CLIMATIQUE ET MESURES QUE PREND L'ENTREPRISE
POUR LES REDUIRE EN METTANT EN CEUVRE UNE STRATEGIE )
BAS-CARBONE DANS TOUTES LES COMPOSANTES DE SON ACTIVITE
4.2.1 Risques financiers liés aux effets du changement climatique et politique d'investissement
4.2.2 Risques financiers liés aux effets du changement climatique et activité d'assurance

4.2.3 Risques financiers liés aux effets du changement climatique et fonctionnement interne du Groupe

4.3 PROCEDURES DE CONTROLE INTERNE ET DE GESTION DES RISQUES
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Facteurs de risques

4.1 Facteurs de risques

Le groupe CNP Assurances attire |'affention sur les risques décrits
cidessous inhérents & la nature des activités de CNP Assurances
et & |'environnement économique, concurrentiel et réglementaire
dans lequel s'exercent ces activités. l'environnement économique
et financier dans lequel a évolué le Groupe en 2018 fait I'objet
d'un développement en partie 2 au paragraphe 2.2.1.

Cette présentation détaille les risques importants auxquels le
groupe CNP Assurances est spécifiquement exposé. Elle ne
saurait constituer une liste exhaustive ; en effet, d’autres risques
inconnus & ce jour ou bien considérés pour |'heure comme
mineurs ou non significatifs pourraient dans le futur affecter
significativement le Groupe.

le paragraphe est organisé selon les quatre catégories suivantes :

= les facteurs de risques liés aux marchés financiers : risque
lié aux actions cotées, risque de crédit, risque de faux
d'intérét, risque lié aux actions non cotées, risque immobilier,
risque de contrepartie, risque de change et risque de
liquidité ;

= |les facteurs de risques techniques liés a l'activité
d’assurance : risque de rachat ou de résiliation des contrats,
risque lié & la mortalité ou la longévité des assurés, risque de
morbidité, risque de frais et risque non-vie ;

= les facteurs de risques opérationnels liés a I’exercice
de l'activité : risque de non-conformité des produits ou

des interactions avec les clients, risque de sous-raitance,
risque de mauvaise exécution des processus et risque lié aux
systemes d'information ef aux données ;

= les autres facteurs de risques : risque lié aux partenariats
stratégiques, risque liés aux hypothéses et modéles, risque de
réputation, risque pays, risque de dégradation de la notation
financiére ef risques émergents.

Au sein de chacune des catégories, les risques sont classés par
ordre d'importance décroissante. Compte tenu des multiples
éventualités et incerfitudes liges & ces risques, le Groupe n'est
pas foujours en mesure d'en quantifier I'impact avec un degré
suffisamment pertinent de précision. Il a néanmoins été mis
en place de nombreux processus de gestion des risques ainsi
que des procédures et confréles afin de surveiller et gérer les
risques de fagon permanente. Des informations sur ces processus,
procédures et contréles de risques sont données en partie 4 au
paragraphe 4.3.

Cette présentation est & rapprocher des tableaux des états
financiers du Groupe, qui permettent d'illustrer et de quantifier
cerfains des risques. En particulier, ces tableaux sont inclus dans
les comptes consolidés du Groupe ayant fait I'objet d'un audit
par les commissaires aux comptes.

4.1.1 Facteurs de risques liés aux marchés financiers

Le Groupe est exposé au risque
de baisse de la valorisation ainsi
que des rendements des actions cotées

Les investissements en actions cotées constituent un levier de
diversification important au sein du portefeuille d'investissements
du groupe CNP Assurances. les investissements du groupe
CNP Assurances sur ce segment se font soit en achetant
directement des actions cotées, soit au travers de fonds
permettant de diversifier les actions sous-jacentes. les
investissements en actions cotées du groupe CNP Assurances
sont situés principalement en Europe.

Le risque action mesure la sensibilité de la valeur des actions &
un changement de valeur sur les marchés boursiers. La volatilité
mesure |'ampleur des variations du cours des actions. Elle sert
de paramétre de quantification du risque de rendement et de
prix d'une action. lorsque la volatilité est élevée, la possibilité
de gain est plus importante, mais le risque de perte I'est aussi.

En cas de moins-value latente durable sur certaines actions
détenues en portefeuille, I'assureur peut étre amené & constituer
des provisions sur ces fifres pesant sur son résultat.
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Par exemple, CNP Assurances peut étre amenée & faire face a
des situations ou elle se frouve détentrice d'actions de sociétés
relativement endeftées, ou dont la valorisation repose sur des
perspectives de croissance de leurs bénéfices. Si |'entreprise
peine & rembourser sa dette ou si la croissance des bénéfices est
moins forte qu'espérée, la chute du cours peut étre significative.

Pour afténuer le risque de baisse de valeur des actions,
CNP Assurances a mis en place des couvertures, permettant
en cas de baisse de certains indices actions au-dela de
certains seuils de déclenchement, de générer des revenus
complémentaires qui correspondraient alors & la différence entre
les seuils de déclenchement et le niveau effectif des indices
actions. Ce programme de couvertures est mis & jour chaque
année.

Par ailleurs, si le Groupe n'est pas directement impacté par la
baisse de valorisation des actions détenues via des contrafs en
unités de compte, il porte en revanche le risque de baisse de ses
marges sur cefte activité.
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Selon une vision IFRS, |'exposition du Groupe aux actions et
assimilées [y compris capital investissement), hors unités de
compte, est de plus de 35 M€ (soit moins de 12 % du bilan
hors unités de compte] et I'exposition en unités de compte est
inférieure & 30 MdE. En complément, la sensibilité de la MCEV®
au risque action est présentée dans la note 23.4 des comptes
consolidés.

les marchés actions ont enregisiré en 2018 une performance
négafive significative concomitamment & une hausse importante
de la volatilité.

En tant qu’investisseur de long terme,
CNP Assurances est exposé au risque
de crédit sur ses placements obligataires

la note 8.8 « Risque de crédit » des comptes consolidés donne
le détail de I'exposition du groupe CNP Assurances & ce risque.

Le risque de crédit d'une obligation désigne |'éventualité d'une
défaillance partielle ou totale de I'émetteur sur sa dette. Ce risque
se matérialise pour les obligations émises par les entreprises
privées ef également pour les obligafions souveraines émises par
les Etats.

Ce risque dépend de la santé financiére de |'émetteur et de
sa qualité de crédit qui est généralement synthétisée par une
notation financiére [de AAA & D) attribuée par des agences
de notation. le spread de crédit désigne la prime de risque,
c'estadire I'écart entre le rendement d'une obligation et celui
d'un emprunt d'Etat de trés bonne qualité ayant les mémes
caractéristiques. le spread de crédit d'un émetteur varie sous
I'effet, notamment, d’une modification de la perception par les
investisseurs du risque de crédit de cet émetteur.

Risque de crédit sur les obligations émises
par les entreprises privées

CNP Assurances est principalement exposé sur des obligations
émises par des entreprises privées européennes.

Historiquement, les spreads des obligations émises par
les entreprises privées augmentent lors d'un ralentissement
économique ef onf tendance & se réduire en période de
croissance. En effet, c'est lors des phases de ralentissement
économique que le taux de défaut des émetteurs augmente.
En complément et au-deld des conséquences des conditions
économiques, les spreads peuvent également varier pour des
raisons spécifiques a |'émetteur.

En cas de défaut sur un ou plusieurs fitres présents en portefeuille,
CNP Assurances devrait constater des pertes affectant son
résultat.

Méme sans survenance d'un défaut, il se peut qu'a certaines
périodes la perception du risque de défaut soit exagérée, et
que le niveau des spreads intégre des prévisions de défaillances
d’entreprises excessivement pessimistes, entrainant une baisse de
valeur des titres en portefeuille.

Facteurs de risques

Les variations des spreads de crédit ont par conséquent un impact
direct sur la valeur de marché des investissements obligataires,
et donc sur le niveau des plus ou moins-values latentes des fitres
détenus en portefeuille.

Afin de gérer au mieux ce risque, CNP Assurances encadre
les différentes prises de risques via des limites d'exposition par
émetteur ef cherche & diversifier son portefeuille obligataire. En
oufre, ces investissements font |'objet d'une surveillance constante.

CNP Assurances met parfois en place des couvertures
permettant, en cas de forfe hausse des spreads de crédit auv-dela
de cerfains seuils de déclenchement, de générer des revenus
complémentaires qui pourraient afténuer les pertes sur les
obligations concernées.

Risque de crédit sur les obligations souveraines
et assimilées

De par la nature des actifs & son bilan, le Groupe est
significativement exposé & ce type de risque et la note 8.9
« Classification des actifs par catégorie et zone géographique »
des comptes consolidés donne le détail de cette exposition.

En période de hausse des niveaux d’endettement des Ftats, des
inquiétudes peuvent apparditre sur la capacité de certains Etats
souverains & rembourser leur dette, conduisant & une défiance
sur les obligations émises par ces Etats ou par leur secteur public,
amenant & de forts écartements des spreads. Dans une situation
extréme, CNP Assurances pourrait éfre amené & subir un défaut
ou une restructuration de detfe conduisant & constater de fortes
pertes sur ces fitres.

le bilan de CNP Assurances, largement investi en fitres
européens et en particulier francais, est naturellement sensible
a un élargissement des spreads des principaux Etats de la
zone Euro (France, Espagne, lialie, efc.). Une hausse de ces
spreads couplée & une vague de rachats des contrafs d'épargne
de nos assurés déclencherait des réalisations de moins-values
obligataires qui pourraient impacter les fonds propres de
I'entreprise. Ces risques font I'objet d'une attention particuliére
concernant les dettes des Etats périphériques de la zone euro
le Groupe est sensible aux dettes de |'Espagne ef de ['ltalie dans
lesquels des filiales sont implantées. Il a renforcé sa surveillance
sur I'évolution de ces pays et le suivi de son exposition & leur dette
souveraine & travers une approche sélective. Les investissements
sur ces pays font |'objet d'une surveillance réguliére.

Le groupe CNP Assurances est exposé

a un risque de variation du niveau

des taux d’intérét, aussi bien a la hausse
qu’a la baisse

La taille importante du portefeuille d'obligations & taux fixe du
groupe CNP Assurances, que I'on peut constater dans la note 8
« Inventaire des placements par nature » des comptes consolidés,
est un indicateur de |'exposition au risque de taux d'intérét du
Groupe. CNP Assurances est principalement exposé au risque
de variation des taux d'intérét européens.
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Facteurs de risques

Le Groupe est exposé d la baisse
des taux d'intérét et & la persistance
d’un niveau bas des taux d'intérét

le Groupe analyse régulierement I'impact d'une baisse des
taux d'intérét sur sa capacité & honorer les engagements pris &
I'¢gard des assurés.

En période de baisse des taux d'intérét, CNP Assurances subit
une baisse du taux de réinvestissement, entrainant une baisse
progressive du faux de rendement de son portefeuille obligataire
[cf. note 23.3 « Risque de taux des actifs financiers » des
comptes consolidés).

A plus long terme, une baisse durable des taux d'intérét rend plus
difficile le prélévement des chargements prévus dans les contrats
d'épargne-retraite et expose |'assureur & une baisse de ses
marges, en particulier sur les contrats d'assurance vie en euros.

Dans des scenarii plus extrémes encore, et malgré une faible
proportion de contrats avec taux garantis, CNP Assurances court
le risque de ne pas affeindre sur ses actifs le niveau de rendement
suffisant pour honorer les taux garantis contractuellement & ses
clients, I'obligeant & mobiliser ses fonds propres pour satisfaire
la garantie donnée.

les contrats de retraite sont particulierement exposés & la
baisse des taux d'intérét, et en particulier les contrats de refraite
collective, ainsi que certains confrats de prévoyance.

CNP Assurances, compte tenu de |'importance de son activité
d'assurance vie via des supports en euros ayant une garantie en
capifal, est sensible non seulement & la baisse des taux d'intérét
mais aussi & un environnement prolongé de taux d'intérét trés bas
qui, s'il devait perdurer, pourrait étre de nature & pénaliser les
résultats et les fonds propres du Groupe.

Face & cette situation, CNP Assurances déploie depuis plusieurs
années une politique de mise en réserve d'une partie des produits
financiers générés par ses investissements au travers de la
dotation & la provision pour participations aux excédents. Cette
provision pourrait &fre mobilisée a |'avenir dans une situafion de
taux d'intérét bas. Par ailleurs, des initiatives ont été prises afin
de modifier les nouveaux produits commercialisés dans le but
d’adapter dans le temps nos passifs & la nouvelle situation de
taux d'intéréf frés bas.

En 2018, aprés une légére hausse en début d’'année, les taux
d'intérét européens sont restés finalement & des niveaux faibles, le
taux des obligations francaises & 10 ans s'établissant & 0,71 %
a fin 2018 (contre 0,78 % & fin 2017). Dans ces conditions,
I'exposition du Groupe & la persistance des taux bas augmente.

S'agissant des activités brésiliennes, la sensibilité au niveau
des taux est nettement moindre compte tenu de la nature des
principaux contrats d'assurance qui y sont commercialisés.
Ce sont en effet, d'une part des contfrats de prévoyance et
des contrats d'assurance dommage peu exposés aux risques
financiers, et d'autre part, des contrats de retraite en unités de
compte eux aussi peu exposés au niveau des taux d'intérét.

La sensibilité de la MCEV® du Groupe & une baisse des taux
d'intérét est présentée dans la note 23.4 des comptes consolidés.
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Une hausse rapide des taux d'intérét augmente
le risque de rachats de leurs contrats
par les assurés

En cas de remontée rapide des taux d'intérét, le rendement
des portefeuilles de CNP Assurances pourrait meftre du temps
& s'adapter aux nouvelles conditions de marché, entrainant un
décalage entre le rendement servi aux assurés ef le rendement
offert par d'autres placements financiers concurrents.

CNP Assurances pourrait alors devoir faire face & une hausse des
rachats sur les contrats d'assurance vie, les assurés étant désireux
de reporter leur épargne sur d'autres placements disponibles &
meilleur rendement.

Ce surcrolt de rachats pourrait imposer & CNP Assurances de
vendre des fitres obligataires en moins-values latentes du fait de
la hausse des taux d'intérét. Le risque serait alors d'amplifier le
décalage entre le rendement servi aux assurés ef le rendement
offert par d'autres acteurs du marché, contribuant ainsi &
augmenter les rachats.

Il 'est également & noter que I'environnement actuel de taux
d'intérét bas en Europe a pour effet d’exacerber le risque d'une
hausse rapide des taux d'intérét, dans la mesure ou, plus il
se prolongerait, plus le temps que mettrait CNP Assurances &
s'adapter & une hausse rapide des faux d'intérét serait important.

Le Groupe est frés affentif & ce risque et le gére tant & I'actif
qu'au passif avec des mesures spécifiques.

Au passif :

= mise en place dans les contrats multisupports de clauses
contractuelles permettant en cas d'évolution défavorable des
marchés d'introduire des limites aux possibilités d'arbitrage,
voire de les interdire ;

= limitation des engagements de taux & la fois en durée ef en
niveau offrant & la gestion financiére la possibilité de réduire
la part d'obligations & maturité longue.

A lactif :

= investissement dans des obligations & taux variables et
indexées :

= investissement dans des obligations d'échéances diversifiées ;

= maintien d'une part des actifs en frésorerie ;

= une partie du portefeuille & taux fixe du Groupe est couverte

par des options sur taux d'intérét (cf. nofe 8.6 « Instruments
dérivés » des comptes consolidés).

En effet, pour atténuer le risque de hausse des taux,
CNP Assurances a mis en place des couvertures de type caps,
permettant en cas de forte hausse des taux d'intérét au-dela
de certains seuils de déclenchement, de générer des revenus
complémentaires qui correspondraient alors & la différence entre
les seuils de déclenchement et le niveau effectif des taux d'inférét &
long terme. lls amélioreraient ainsi la rentabilité des actifs couverts
dans un contexte ouU les faux d'intérét auraient fortement augmenté.
Ce programme de couverfures est mis & jour chaque année.

La sensibilité de la MCEV® du Groupe & une hausse des taux
d'inférét est présentée dans la nofe 23.4 des comptes consolidés.
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De maniére générale, le risque de taux d'intérét
souléve la question de la bonne adéquation

de la duration et des rendements des actifs
avec le niveau des engagements au passif

Le Groupe s'est doté des outils de pilotage nécessaires pour
calibrer son allocation d'actifs stratégique et pour mesurer
ses risques d'ajustement actif/passif. L'objectif de la gestion
actif/passif est de faire correspondre la structure des portefeuilles
d'actifs avec les engagements pris lors de la vente des polices
d'assurance, tout en maximisant le retour sur investissement
attendu par rapport & une limite de risque.

les études actif/passif sont effectuées & partir de méthodologies
et d'oufils de modélisation fondés sur des scénarios déterministes
ef stochastiques du comportement des marchés financiers d'une
part (& I'actif du bilan) et de I'évolution possible des engagements
d'assurance d'autre part (au passif du bilan). Ces analyses
permettent nofamment d'ajuster la duration des actifs en fonction
du profil des différents passifs.

Elles comportent cependant des risques de modéle. Si les
hypothéses retenues étaient matériellement invalidées par les
événements futurs ou si une situation non modélisée survenait,
CNP Assurances pourraif se frouver en situafion d'avoir & céder
des actifs en moins-values et donc d'enregistrer des pertes
ou, alternativement, de ne pas disposer dans ses portefeuilles
d’actifs suffisamment rentables pour satisfaire les contraintes de
rendement des passifs.

Le Groure détient des participations dans
des actits immobiliers, ce qui lui fait courir
des risques de baisse de valorisation ou
de rendement sur cette classe d’actifs

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

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

La valeur des actifs immobiliers, détenus par le groupe
CNP Assurances directement ou & fravers des fonds, est par
ailleurs exposée aux risques fant de variation des revenus locatifs
que du marché de |'investissement luirméme mais potentiellement
aussi aux risques d'obsolescence technique et réglementaire des
immeubles (sur la réduction des consommations énergétiques par
exemple) qui pourraient engendrer une perte de valeur en cas
de vente des actifs, ou des frais supplémentaires pour restaurer
la valeur perdue de ces actifs. Les risques liés a I'effet de levier,
bien que peu présent dans les sociétés immobiligres, sont aussi
& prendre en compte dans un environnement ou les taux d'intérét
pourraient remonter.

Facteurs de risques

Le portefeuville immobilier fait I'objet d'un suivi régulier et
spécifique au sein de CNP Assurances fant sur les expositions que
sur I'évolution du risque associé. Les investissements immobiliers
du groupe CNP Assurances sont situés principalement en France.

Au total, les variations de valeur & la baisse sur ces
d'investissements peuvent impacter le compte de résultat de
CNP Assurances via la constitution de provisions.

Selon une vision IFRS, I'exposition du Groupe en immobilier et
participations, hors unités de compte, est de plus de 10 Md€
(soit moins de 4 % du bilan hors unités de compte).

Le GrouFQ détient ﬁgalement )
des partficipations dans des sociétés
non cotées et des infrastructures,
ce qui lui fait courir des risques

de baisse de valorisation ou de
rendement sur ces classes d’actifs

Lle capital investissement ou private equity est |'activité
d'investisseurs financiers qui prennent des participations au
capital des sociétés non cotées en Bourse. Il s'agit d'une activité
beaucoup plus complexe que I'achat de titres cofés.

Lla trés grande majorité des investissements du groupe
CNP Assurances sur ce segment se fait au travers de fonds de
capital investissement, permettant de diversifier le portefeuille
de sociétés non cotés sous-jacentes. Ces fonds sont exposés &
des sociétés non cotées situées principalement en Europe et en
Amérique du Nord.

Les investissements en infrastructure sont des financements de
projets existants ou & construire dans le secteur du transport, de
I'énergie, des services environnementaux, des télécommunications
ou des batiments publics.

Les investissements en infrastructure constituent un levier de
diversification au sein du portefeuille d'investissements du groupe
CNP Assurances. les investissements du groupe CNP Assurances
sur ce segment se font soit en prenant des participations directes
dans des projets d'infrastructure, soit au travers de fonds
permettant de diversifier le portefeuille de projets d'infrastructure
sous-jacents. Les investissements en infrastructure sont situés
principalement en Europe.

Les risques sous-jacents & |'activité de capital investissement et
d'infrastructure sont de deux natures : le risque lié & la baisse
de rentabilité des sociétés ou projets sous-jacents, et celui lié &
I'illiquidité importante de ces placements (cf. plus bas concernant
le risque de liquidité), qui requigrent des durées d'immobilisation
& moyen ou long ferme.

Les portefeuilles private equily et infrastructure font I'objet d'un
suivi régulier et spécifique au sein de CNP Assurances tant sur les
expositions que sur |'évolution du risque associé.

Au total, les variations de valeur & la baisse sur ces types
d'investissements peuvent impacter le compte de résultat de
CNP Assurances via la constitution de provisions.
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Facteurs de risques

Au-dela du risque de crédit lié a son
portefeuille obligataire, le Groupe est
exposé a un risque de contrepartie

Le risque de contrepartie concerne les produits dérivés (comme
les swaps de taux d'intérét, les options sur taux d’intérét ou
sur indices actions par exemple), la réassurance ou encore les
fitres mis en pension. Des mécanismes d'échange de sirefé
[collatéralisation) et d'appel de marge permettent de réduire ces
risques de contrepartie.

Comme décrit dans la section sur le risque de crédit des
réassureurs des comptes consolidés (cf. note 9.9 : « Risque de
crédit des réassureurs » des comptes consolidés), une analyse de
I'exposition du Groupe 4 ses principaux réassureurs est réalisée
afin de s'assurer que les expositions cumulées restent bien dans
les limites de risque définies par le Groupe. Malgré le suivi
attentif du risque de contrepartie, certains réassureurs pourraient
étre dans |'impossibilité de faire face & leurs obligations
financiéres en cas d'événements extrémes, ce qui affecterait
défavorablement le résultat net du Groupe.

Par ailleurs, concernant les produits dérivés et les fitres mis en
pension, les tableaux dans les comptes consolidés, notes 8.4
« Titres mis en pension et titres prétés » et 8.6 « Instruments
dérivés » donnent le détail des expositions.

Enfin, un risque de contrepartie existe également concermnant les
primes acquises non émises, correspondant & des créances sur
nos clients collectifs.

CNP Assurances encourt un risque
de change

CNP Assurances publie ses comptes consolidés en euros. le
risque de change vise en premier lieu les résultats intégrés de la
filiale brésilienne du Groupe, Caixa Seguros Holding, dont la
comptabilité s'exprime en réal brésilien. Or, la contribution de
Caixa Seguros Holding aux performances financiéres du Groupe
est significative, ef ce & tous les niveaux du compte de résultat,
au niveau des primes d'assurance émises comme a celui du
résultat net. Les variations du réal ont donc un impact significatif
sur le résulfat net consolidé de CNP Assurances ef sur ses flux de
trésorerie.

De plus, le Groupe est exposé & un risque de change concernant
le dividende versé chaque année par Caixa Seguros Holding
en réal.

Afin de gérer ces risques, CNP Assurances metf en ceuvre
annuellement des couvertures de change en cas de baisse du réal
confre 'euro mais cellesi, résultant d'analyses et d'anticipations,
pourraient s'avérer insuffisantes ou peu efficientes.

En 2018, la conclusion d'un protocole d'accord engageant
avec Caixa Seguridade qui devra faire I'objet d'un paiement
en réal au moment de sa concrétisation expose temporairement
le Groupe & une revalorisation du réal. Afin de gérer ce risque,
CNP Assurances a mis en ceuvre une couverture de change
spécifique en cas de hausse du réal contre I'euro.

Le taux de change moyen sur 'année du réal brésilien a baissé
en 2018 de 19 % par rapport & |'euro.
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Les portefeuilles d'actifs de CNP Assurances et des autres entités
du Groupe (hors Brésil) sont principalement investis en valeurs
de la zone euro. L'exposition au risque de change au fitre des
portefeuilles d'investissement est donc limitée (cf. note 8.10
« Opérations en devises » des comptes consolidés). Elle est de
plus encadrée par une norme de change.

CNP Assurances a émis des fitres de detfte subordonnée libellés
en dollar américain et en livre sterling, I'un d'entre eux ayant
fait I'objet d'un remboursement cefte année. Sur les frois fitres
restants, tous ont fait I'objet de couvertures de change ad hoc.
Cf. tableaux dans les comptes consolidés, notes 10 « Dettes
subordonnées » et 8.7 « Instruments dérivés de couverture ».

En cas de hausse significative des rachats
des contrats assurés, CNP Assurances
serait exposé a un accroissement

de son risque de liquidité

La liquidité mesure la capacité d'un débiteur & rembourser
ses deftes et & honorer ses engagements dans I'hypothése de
la poursuite de ses activités. Pour CNP Assurances, le risque
de liquidité correspond essentiellement au risque de non-
remboursement de ses assurés en cas de hausse frés significative
des rachas.

Ce risque est lié a la capacité pour le Groupe & revendre ses
actifs sur le marché en cas de hausse des rachats ou sinistres,
il est donc amplifié par la détention d’actifs immobilier, de
participations dans des sociétés non cotées et des infrastructures.

CNP Assurances porte le risque de liquidité pour ses assurés sur
le périmétre des contrafs d'épargne-retraite en unités de comptes.
Il 'est dans ce cadre relevé une hausse des actifs immobiliers
vendus en unité de compte. En cas de rachats massifs demandés
par les assurés et de difficultés pour 'assureur & revendre |'actif
immobilier sur le marché, cette situation pourrait engendrer une
perte pour |'assureur qui doit alors honorer la sortie des contrats
sans pouvoir les financer par la vente de I'actif.

Le risque de liquidité s'accroit lorsque la confiance en 'entreprise
baisse : I'entreprise pourrait ne plus faire face, par manque de
liquidités, aux demandes massives de rachats provenant de ses
assurés. Par ailleurs, une telle défiance pourrait également avoir
pour conséquence que CNP Assurances ne frouve plus acquéreur
pour ses fitres subordonnés sur le marché.

En pratique, CNP Assurances pourrait se voir confronté & ce
risque en cas de collecte nette fortement négative lui imposant de
réaliser cerfains de ses placements pour payer des prestafions.
Afin de faire face & cette éventualité, CNP Assurances conserve
une réserve de liquidité et des portefeuilles de fitres liquides qui,
bien que conséquents, pourraient s'avérer insuffisants en cas de
réalisation de scénarios extrémes.

La note 24.1 « Risque de liquidité et adéquation actif-passif »
des comptes consolidés présente un cerfain nombre d'indicateurs
relatifs & ce risque.

A noter que les titres subordonnés émis par le Groupe ne font pas
I'objet de covenants.
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Facteurs de risques

4.1.2 Facteurs de risques liés a I'activité d’assurance

Le Groupe propose une gamme compléte de confrats d'assurance
en Europe et en Amérique latine.

Les principaux contrats d'assurance individuelle proposés aux
clients de CNP Assurances sont les confrats d'épargne, ef
notamment des confrats multisupports avec un support en euros,
un ou plusieurs supports en unités de compte et un support
Eurocroissance.

les contrats collectifs proposés par le Groupe sont essentiellement
des contrats de refraite & cofisations ou & prestations définies,
des contrats de refraite collective en points, des contrats de
prévoyance et des contrats emprunteurs.

A ces contrats, s'ajoutent des contrats d’assurance dommage
commercialisés par les filiales Caixa Seguros Holding au Brésil
et CNP Cyprus Insurance Holdings & Chypre.

D'une maniére générale, le Groupe est exposé aux risques liés
& la tarification et & la commercialisation des nouveaux contrats
d’assurance. Ces risques sont encadrés via un processus et des
comités ad hoc.

Au-dela des risques de nature financiére générés par les contrats
d'épargne-retfraite notamment, les risques de souscription associés
4 cette gomme de produit sont décrits ci-dessous.

Risque de rachat ou de résiliation

Lles produits d'épargne en euro proposent une option de
rachat par les assurés & une valeur fixée contractuellement
avant "échéance du contrat. Lles rachats dépendent de la
performance des marchés financiers, du rendement offert par
d'autres placements financiers concurrents, du comportement ef
de la confiance de nos clients et de la fiscalité applicable & ces
opérations. Sur le périmétre des contrats en unité de compte,
les rachats sont également défavorables dans la mesure ou ils
enfrainent une diminution des marges futures.

Avec un encours d'épargne de plus de 200 M€, le risque de
rachat est trés significatif pour le Groupe. Des rachats importants
pourraient avoir des impacts sur les résultats ou la solvabilité dans
cerfains environnements défavorables.

Pour les contrats de refraite collective, le risque de rachat se
matérialise comme un risque de fransfert demandé par le
souscripteur. CNP Assurances prend en compte ce risque ef les
normes de souscription ne prévoient pas par défaut la possibilité
de fransfert.

Pour I'assurance des emprunteurs, il existe de plus un risque de
rachat des contrats, soit dans le cadre du rachat anticipé ou
de la renégociation du crédit sous-jacent (qui est favorisé dans
les périodes de baisse des taux d'intérét], soit dans le cadre
d'une résiliation [depuis la loi Hamon de 2014, la résiliation
est ouverte aux assurés lors de la premiére année du crédit ; ef
depuis I'amendement Bourquin applicable depuis janvier 2018,
la résiliation est ouverte annuellement pour I'ensemble des
confrats d'assurance emprunteur). L'existence de rachats dans des
proportions non anficipées vient modifier la durafion des contrats

et peut pénaliser leur rentabilité. En tant que premier assureur du
marché frangais en assurance emprunteur, CNP Assurances est
exposé au risque de résiliation et une surveillance rapprochée du
portefeville est mise en place.

Risques liés a la mortalité et la longévité
des assurés

Risque de mortalité

Le risque de mortalité correspond au risque d'une mortalité
des assurés plus importante qu'anticipée.

Les contrafs de prévoyance du Groupe intégrent généralement
une garantie en cas de décés des assurés et exposent en
conséquence le Groupe d ce risque, le chiffre d'affaires IFRS sur
ces contrafs étant de plus de 6 Md€ en 2018 (cf. note 14.4
« chiffre d'affaires par segment de marché » des comptes
consolidés).

Le risque de mortalité peut étre accentué par la survenance
de catastrophes naturelles ou humaines. En effet, les actes de
terrorisme, |'apparition ou le développement de pandémies,
ou les éventuelles conséquences du réchauffement climatique
pourraient, outre les dégats et impacts immédiats qu'ils
occasionnent, avoir des conséquences sur le résultat de certaines
des activités d'assurance de personnes du Groupe.

Afin d'afténuer les conséquences de ce risque, le Groupe met
en place un dispositif de réassurance intégrant une protection
globale du résultat via des couvertures en réassurance non
proportionnelle, adaptées & la taille du Groupe et & sa capacité
& porter les risques.

Ce dispositif est organisé par une politique de réassurance qui
intégre les contrats de CNP Assurances et de ses filiales. Des
outils de suivi des portefeuilles réassurés ont été développés
pour assurer un suivi régulier des résultats de la réassurance.
Ce dispositif de réassurance expose le Groupe & un risque de
contrepartie (cf. plus haut) et certains réassureurs pourraient éire
dans 'impossibilité de faire face a leurs obligations financiéres
en cas d'événements extrémes. En outre, la disponibilité, le
montant ef le codt de la réassurance reposent sur de nombreux
facteurs et peuvent varier substantiellement. 'augmentation du
coit de la réassurance pourrait affecter le résultat du Groupe,
soit directement pour les activités réassurées, soit du fait de la
réduction des cessions, augmentant ainsi les risques de perte.

Par ailleurs et pour les contrafs d'épargne, qui représentent un
encours de plus de 200 Md€, une augmentation de la mortalité
enfrainerait notamment une diminution des marges futures et
pourrait avoir des impacts sur la situation financiere du Groupe.
Les contrats en unités de compte peuvent égolemem comporter
des garanties complémentaires en cas de décés. La conjonction
d'une dégradation des marchés financiers et d'une mortalité
supérieure & celle anticipée serait & méme de dégrader la
rentabilité de ces contrats.
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Facteurs de risques

Risque de longévité
Le risque de longévité des assurés se matérialise principalement

pour le Groupe sur les rentes viagéres en portefeuille et est lié au
caractére aléatoire de la durée viagére de |'engagement.

Sur ce type de contrats, les gains ou pertes de mortalité ont
un impact important sur la rentabilité. Dans la plupart des cas,
les provisions sont calculées en utilisant les tables de mortalité
réglementaires basées sur des données statistiques de la
population d'un pays ; dans cerfains cas, des tables d'expérience
sont utilisées. Les résultats ou les fonds propres du Groupe sont
potentiellement exposés en cas de déviation de la longévité
d'expérience par rapport aux tables utilisées pour la tarification
et le provisionnement, ou en cas de baisse du rendement des
investissements en dessous des taux fechniques pris en compte
dans la tarification et le provisionnement.

Risques de morbidité

les contrats de prévoyance regroupent différents types de
garanties atfachées & I'incapacité, 'invalidité, la dépendance
ef la santé. Ces garanties exposent le Groupe & des risques de
morbidité.

Le Groupe définit une politique de sélection des risques et met
en oceuvre un suivi statistique des populations couvertes et de
leur sinistralité. En complément, des campagnes réguligres de
redressement sont réalisées afin de réexaminer les tarifs des
produits en fonction de la sinistralité observée.

U'asymétrie d'information entre assurés et assureurs génére
un risque d'anti-sélection. Ce risque est néanmoins limité par
I'application de certaines mesures de type questionnaire médical
ou délai de carence.

En France, la réforme du reste & charge zéro, qui découle d'une
volonté des pouvoirs publics d'éviter le renoncement aux soins et

prothéses dentaires, aux soins optiques et aux audioprothéses,
devrait avoir des impacts sur le marché de I'assurance santé,
et notamment sur CNP Assurances. La mise en ceuvre s'étalant
sur plusieurs années, une vigilance particuliere sera portée sur
I'équilibre technique de ces contrats.

Risques d’une mauvaise anticipation
des frais de gestion des contrats

Le risque de frais correspond & un risque de dérive des colts par
rapport au budget initialement validé. Les colts correspondant
aux frais de personnels, d'informatique, de location d'immeuble
ef aux commissions versées & des réseaux de disfribution
composent I'essentiel des frais du groupe CNP Assurances.

Une mauvaise anticipation des frais nécessaires & la gestion des
contrats peut avoir un impact défavorable sur le résultat ef la
solvabilite de CNP Assurances.

Risques non-vie

Lle Groupe est exposé a des risques non-vie principalement au
travers des contrats d'assurance dommage des filiales brésilienne
et chypriote (cf. note 14.4 « chiffre d'affaires par segment de
marché » pour le chiffre d'affaires « Dommages aux biens » du
Groupe).

Ce type de risque peut &tre exacerbé en cas de survenance de
catastrophes naturelles. En effet, la multiplication d'événements
climatiques au niveau mondial pourrait avoir des conséquences
sur le résultat de I'assurance dommage aux biens.

Les risques non-vie recouvrent également le risque chémage,
lie & la garantie perte d’emploi proposée par le Groupe sur
les contrats emprunteurs de CNP Assurances en France, de
CNP UniCredit Vita en ltalie et de CNP Santander en Europe.

4.1.3 Facteurs de risques opérationnels liés a I'exercice de I'activité

Les risques liés & l'exercice de I'activité ou risques opérationnels
sont définis comme « les risques de perte résultant d'une
inadéquation ou d'une défaillance attribuable & des procédures,
personnels, systémes internes ou & des événements extérieurs ».
lls integrent les risques juridiques et de non-conformité.

Les dispositifs de gestion de risques, dont les modalités sont
adaptées & la nature des risques, visent & conforter la capacité
de maitrise par les opérationnels et & identifier des modalités de
suivi indispensables & leur pilotage. La démarche est déployée
au sein du Groupe. Elle vient ainsi compléter le dispositif de
confréle inferne — qui pourrait lui-méme s'avérer imparfait —, en
infervenant par catégorie de risques et non pas sur les risques
unitaires identifiés par processus, et donne lieu & I'élaboration de
cartographies de risques.

Ce paragraphe présente les quatre risques opérationnels majeurs
du groupe CNP Assurances, considérés d'égale importance.
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Des activités déléguées a des partenaires
ou conflees a des prestataires pourraient
generer des risques quant au respect

e la réglementation ou a la qualité

des prestations

Dans le cadre du modeéle d'affaires de CNP Assurances, la
sous-traitance — telle que définie par Solvabilité 2 — apparait
comme un risque significatif au sein du Groupe : les activités
peuvent étre, d'une part déléguées & des partenaires [certaines
opérations de gestion, dont la gestion d'actifs), et d'autre part
confiées & des prestataires (gestion des contfrats d'assurance,
gestion informatique).

Les principaux risques induits par la mise en place de la sous-
fraifance sonf réguliérement examinés : qualité et conformité des
activités confiées, respect de la réglementation en particulier
délit de marchandage, dépendance, perte de savoirfaire, conflit
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d'intérét. la sousraitance fait I'objet d'une politique interne afin
d'accroitre progressivement |'appréhension, le suivi et la maftrise
des risques liés.

les grands principes définis dans cette politique sont les suivants :

= maitrise opérationnelle de I'activité sous-traitée
CNP Assurances conserve la capacité & évaluer les
activités du sous-raitant. Cette maitrise passe notamment
par la formalisation des processus sous-raités et des modes
opératoires d'exécution de la prestation ;

= adéquation des moyens mis en ceuvre pour maitriser les
risques, afin de maintenir le niveau d'efficacité et les gains
attendus de la sous-traitance : les moyens mis en place
pour surveiller I'activité sous-raitée sont proportionnels &
I'importance de cette activité et au coit qu'elle représente
pour CNP Assurances ;

= mainfien voire augmentation de la qualité et de la productivité
par rapport & une exécution en interne de I'activité ;

= application de la politique générale des achats de
I'entreprise ;

respect de |'ensemble des régles éthiques et déontologiques
qui sont édictées dans le code de déontologie dont la charte
éthique et la déontologie des achats, le code de bonne
conduite & observer par les collaborateurs du Groupe, les
normes particuliéres & chaque métier, la charte de contréle
interne du Groupe ainsi que les dix principes du Pacte
mondial [« Global Compact » relatif aux droits de I'homme,
aux normes internationales de travail, & I'environnement et
& la lutte anticorruption) auxguels CNP Assurances adhére.

La déclinaison opérationnelle de la politique de sous-raitance

comprend :

= e processus pour déterminer si une fonction ou activité sous-
traitée est critique ou importante ;

= e processus de sélection et de confractualisation avec un
prestafaire, avec nofamment les détails & inclure dans I'accord
écrit avec le prestataire de service ;

= le processus de suivi d'un prestataire avec la méthode et la
fréquence d'évaluation de ses performances et de ses résultats
(les différentes méthodes de suivi, non exclusives, étant le suivi
permanent via des comités, la réalisation d’audits ponctuels
sur place et sur piéce, le suivi sur base de reporting des
prestataires concernés relatifs & leurs propres dispositifs de
confréle infeme ef de gesfion des risques| ;

= les plans de continuité des activités avec les stratégies
de sortie.

CNP Assurances pourrait étre soumise
a un risque de non-conformité

de ses produits ou des interactions
avec ses clients

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

Facteurs de risques

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

Dans le modéle d'affaires de CNP Assurances en France, la
présentation des opérations d'assurance vie, qui reléve de la
responsabilité de |'assureur, est le plus souvent réalisée par
des partenaires. les produits proposés ainsi que les documents
confractuels et commerciaux présentés aux clients doivent garanfir &
I'entreprise un niveau de sécurité juridique approprié, ef permetire &
I'assuré ou au souscripteur) de connaiire avec précision le confenu
et I'étendue des garanties qu'il a contractées ou des propositions
commerciales qui lui sont faites. CNP Assurances dispose d'une
procédure robuste de lancement de produit contenant notamment
une procédure de vérification de la conformité du produit ainsi
que des modalités de commercialisation du produit, revue suite &
la nouvelle directive DDA.

Les obligations réglementaires et contractuelles sont également
nombreuses tout au long de la vie du contrat.

CNP Assurances porte une attention particuliére au traitement
des confrafs non réclamés : I'entrée en vigueur de la loi Eckert
s'est accompagnée de la mise en place des aménagements
de processus de gestion nécessaires pour se conformer & la
réduction des délais de recherches des bénéficiaires.

Soucieuse de la qualité de ses services aux clients,
CNP Assurances a déployé depuis plusieurs années une
politique de certification qualité de procédures importantes
selon des normes professionnelles reconnues (ISO 9001 pour
les activités de gestion ou commerciales, CMMI ou ITIL pour les
activités informatiques). les fextes réglementaires ainsi que les
recommandations publiées par |’Autorité de contréle prudentiel
et de résolution sont déclinés dans des procédures qui précisent
les contréles & diligenter par les différents acteurs des processus.

Par ailleurs, la lutte contre le blanchiment des capitaux ef le
financement du terrorisme (LCB-FT) constitue une préoccupation
quotidienne du Groupe.

Lle modéle d'affaires déployé, dans lequel un grand nombre
d’opérations est infermédié par les partenaires, détermine les
conditions de contréles mises en place. lorsque la relation
commerciale est du ressort des partenaires, ceux-ci jouent
un réle essentiel dans la phase de recueil des informations
d'identification et de connaissance du client. Lles conventions
de gestion conclues entre CNP Assurances et ses partenaires
précisent les taches confiées par I'assureur & |'infermédiaire.

Concernant la lutte confre le blanchiment des capitaux ef le
financement du terrorisme, CNP Assurances est pleinement
mobilisée pour meffre en ceuvre les techniques les plus avancées
dans un souci d'efficacité maximale. La démarche s'inscrit dans
le projet d’entreprise pluriannuel visant notamment & industrialiser
et & automatiser I'ensemble du dispositif de prévention et de
contréle LCBFT, afin de permetire une meilleure connaissance des
clients, des analyses approfondies et de disposer en temps réel
du profil d'un client souhaitant réaliser une opération d'assurance,
pour déployer plus rapidement les diligences nécessaires en
application de la classification des risques adoptée.
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Facteurs de risques

Ainsi, CNP Assurances développe, en lien avec ses partenaires,
le renforcement de son dispositif de contréle par une revue des
contréles existants ef par la mise en place de contréles nouveaux.

Parallelement, d'importantes campagnes de sensibilisation
et de formation sont menées au bénéfice des collaborateurs
de I'entreprise.

Lentreprlse est confrontée aux risques liés
a la mauvaise exécution des processus

Ces risques regroupent aussi bien les défaillances potentielles
en fermes de confinuité d'activité, de dépassement des délais
de traitement réglementaires ou conventionnels, d'absence de
fraitement ou de fraitements erronés.

Lla complexité des processus, due & la diversité des marchés,
produits et parfenariafs, expose le groupe CNP Assurances & une
défaillance de ses processus.

CNP Assurances a mis en place un dispositif propre pour
faire face au risque de I'arrét des activités du fait d'un sinistre.
Un dispositif de gestion de crise ef un plan de confinuité de
I'entreprise peuvent étre activés lors de la survenance d'un sinistre
majeur.

Ce dispositif permet, en cas de crise, de metire en place
rapidement les actions nécessaires & la reprise des activités.
Il garantit un niveau de service suffisant aux clients et aux
partenaires avec une infterruption minimale. Le plan de continuité
d'entreprise fait I'objet d'une mise & jour réguliére, ainsi que
de tests réguliers en situation réelle, pour prendre en compte
les évolutions des besoins de I'entreprise et pour s'assurer de la
bonne adéquation des ressources humaines et techniques.

CNP Assurances en tant qu’acteur majeur
de I'assurance expose son systéme
d’information et ses données en cas
d’incident

Le Groupe s'appuie sur un systéme d'information dont le réle
est primordial dans 'ensemble de ses activités opérationnelles et
commerciales et doit s'adapter & un environnement en constante
évolution, avec nofamment un confexte de cyberattaques de plus
en plus fréquentes.

Les risques liés aux systemes d'information recouvrent notamment
les risques liés & la sécurité, les risques applicatifs ef les risques
liés & la protection des données.
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Des risques de pertes peuvent étre liés a l'interruption, a
I'indisponibilité ou aux lenteurs de systémes d'information, et
pourraient consfituer également un risque d'image auprés des
clients. Diverses actions viennent concourir & la maftrise de ces
risques [assurance, investissements, haute résilience, plan de
secours informatique, sécurité des montées de version logicielles,
renforcement du dispositif et des procédures de paramétrage des
outils de gestion).

L'ouverture des systémes d'information & certains partenaires et
prestataires expose CNP Assurances & des risques d'intrusion ef &
des actes de malveillance qui pourraient avoir pour conséquence
la divulgation de données sensibles.

Lle Groupe déploie des moyens pour assurer la sécurité des
systémes d'information, la fluidité des processus de gestion et
I'intégrité des données, & travers notamment la mise en place
d'une couverture d'assurance contre le risque de cyberattaque,
ef le programme pluriannuel de sécurisation des systémes
d'information. Malgré ces précautions, les systémes d'information
pourraient étre soumis & des difficuliés techniques susceptibles
d'avoir un impact négatif sur I'activité du Groupe.

En tant qu'assureur vie (avec notamment des données relatives
& la santé des assurés) et compte tenu du volume important de
contrats ef d'assurés faisant I'objet de traitements informatiques
ou non, CNP Assurances est fortement exposée aux risques de
violation de données & caractére personnel.

Uentrée en vigueur du nouveau réglement sur la protection
des données (RGPD) a fait I'objet d'un projet transversal de
mise en conformité au sein du groupe CNP Assurances.
Un Data Protection Officer [DPO) a également été nommé,
qui a en charge le pilofage de la conformité de la protfection
des données personnelles au sein du Groupe et I'animation
de la filiere internationale de Conformité Protection
des données personnelles.

Désormais, tous les nouveaux documents collectant des données
& caractére personnel (bulletin d'adhésion, avenants administratif
ou financier, efc.) s'integrent dans un processus de validation
préalable par le DPO, de méme que tout nouveau fraitement qui
fait I'objet d'une analyse de risque.

Par ailleurs, la profection des données personnelles fait I'objet
d'un développement dans le chapitre 7 « Responsabilité sociétale
d’entreprise ».
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Facteurs de risques

4.1.4 Autres facteurs de risques

Risques liés aux partenariats stratégiques

CNP Assurances noue, directement ou au travers de ses filiales,
des partenariafs stratégiques permettant de renforcer sa présence
sur cerfains marchés.

Ces partenariats constituent un moyen pour CNP Assurances de
partager le risque économique et financier avec les partenaires
concermnés. lls peuvent revétir une forme simplement commerciale
[conclusion d'un accord de distribution) ou bien également
capifalistique (création d'une filiale commune).

Dans le cas de la création d'une filiale commune, le partage
avec le partenaire distributeur du contréle capitalistique permet
une réduction de I'exposition en capitaux engagés et favorise
I'implication effective du partenaire.

En cas de croissance externe, la Société procéde & des audits en
s'appuyant sur des conseils extérieurs, afin de vérifier de facon
approfondie la situation de I'entité cible. En outre, & chaque
stade important de |'opération, sont mis en ceuvre les dispositifs
de gouvernance permettant d'en confirmer I'intérét et de permetire
a l'instance décisionnaire concernée de fixer les conditions ef
paramétres pris en compte pour aboutir & sa réalisation.

L'intégration de ces partenariats ou de ces filiales communes au
sein du Groupe peut se révéler parfois plus difficile et plus longue
qu'envisagée, ou nécessiter la mobilisation plus importante
des équipes et des dirigeants concernés, et ainsi impacter
négativement les résultats du Groupe.

Par ailleurs, la vie des affaires et leur constante évolution
impliquent que rien ne peut garantir que la performance
financiere des sociétés ou partenariats acquis soit conforme
aux plans d'affaires initiaux sur la base desquels les décisions
d'investissement auront été fondées. De telles divergences
peuvent conduire & la constatation de dépréciation d'écart
d'acquisition ou d'autres actifs incorporels, affectant négativement
la situation financiére du Groupe [cf. note 6.1 « Synthése des
actifs incorporels » des comptes consolidés).

En outre, I'évolution d'un projet, du contexte politique et
économique local, de la situation économique d'un parfenaire,
ou la survenance d'un désaccord entre les partenaires, peuvent
conduire & un besoin de réorientation du partenariat.

Afin de limiter ces risques, ces partenariats stratégiques sont
intégrés dans le systéme de reporting du Groupe, afin de
piloter leur performance et de formuler puis metire en ceuvre
d'éventuelles actions de réorientation rendues nécessaires, le cas
échéant avec la participation du partenaire distributeur.

Enfin, I'arrivée & échéance d'accords de partenariats stratégiques
et le risque de leur non-renouvellement fait I'objet d'une attention
toute particuligre car ceci serait susceptible d'affecter la rentabilité,
la situation financiére ou le modele d'affaires de la Société.

Afin de limiter ces risques, CNP Assurances s'atfache & anficiper
ces échéances suffisamment tot.

Concernant ces partenariats :

= alors que "accord actuel avec Caixa Seguridade au
Brésil prend fin en 2021, CNP Assurances a annoncé en
aoidt 2018 la conclusion d'un profocole d'accord engageant
avec Caixa Seguridade, prévoyant un nouvel accord de
distribution exclusif a long terme jusqu'au 13 février 2041
dans le réseau de Caixa Econdmica Federal*. La mise en
ceuvre de cet accord reste soumise & différentes conditions
suspensives ;

= CNP Assurances et la Banque Postale ont procédé en
mars 2016 au renouvellement de leur partenariat en
épargne refraite et en prévoyance/protection, pour une
durée de dix ans & compter du 1¢ janvier 2016 [soit
jusqu’au 31 décembre 2025), étant précisé qu'en matiére
d'assurance des emprunteurs immobilier, ladite période de
dix ans, prévue & compter de la commercialisation effective
par La Banque Postale et BPE des nouveaux contrats groupe
CNP Assurances, a débuté le 28 septembre 2016 et
3 octobre 2016 ; et

= CNP Assurances et BPCE ont procédé en mars 2015
au renouvellement de leur partenariat en assurance des
emprunteurs ef en prévoyance individuelle et collective,
pour une durée de sept ans & compter du 1¢ janvier 2016
(soit jusqu'au 31 décembre 2022). Il est convenu entre
CNP Assurances et BPCE qu'a I'issue de cette période initiale
lef le cas échéant de chaque période triennale), BPCE aura
la faculté de renouveler le partenariat pour une durée de trois
ans, ou d'acquérir le stock d’encours des confrats d'assurance
vie et de capifalisation commercialisés par |'intermédiaire du
groupe BPCE sous réserve d'en avoir déterminé le prix d'un
commun accord dans le cadre d'une discussion de bonne
foi. A défaut d'un accord sur ce prix, le partenariat entre
CNP Assurances et BPCE sera renouvelé pour une durée
de trois ans & compter du 1¢ janvier 2023 (et de la méme
maniére & chaque échéance triennale jusqu'en 2052).
BPCE a néanmoins la possibilité d’entamer des discussions
relatives & I'acquisition anticipée du stock d’encours qui
interviendraient entre le 1¢ janvier et le 31 décembre 2020 ;
étant précisé que dans I'hypothése d'une acquisition anticipée
du stock, les partenariats en assurance des emprunteurs et
en prévoyance individuelle et collective resteront en vigueur
jusqu'au 31 décembre 2022. CNP Assurances a quant & elle
la faculté d'initier des discussions de méme nature au cours
des années 2020, 2022 et & chaque échéance des périodes
friennales de renouvellement.

Sur ce sujet, CNP Assurances a publié un communiqué le 22 mars 2019 dont le confenu est exposé & la rubrique « Evénements Post cléture » page 30 du présent

document de référence
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Facteurs de risques

L(—i\lpllotage et le reporting de

P Assurances s’appuient sur des
ypotheses par nature incertaines et sur
es modéles dont une maitrise insuffisante

constitue un risque

Des méthodes statistiques et actuarielles sont employées par le

Groupe pour :

= concevoir la farification des produits d'assurance ;

= établir les provisions fechniques, vérifier leur adéquation
dans le cadre du test de suffisance des passifs, établir la
participation aux bénéfices différée passive et active, ainsi
que la recouvrabilité de cetfte demiére ;

= mesurer cerfains indicateurs tels que les ratios réglementaires
de solvabilité, la valeur des affaires nouvelles, la valeur de
portefeuille ou encore les flux de trésorerie attendus utilisés
dans les tests de dépréciation des écarts d'acquisition ;

= déterminer les scénarios de chocs potentiels, évaluer
I'exposition aux risques du Groupe et les indicateurs de
rentabilité intégrant le colt des risques.

Ces calculs reposent par nature sur des éléments incertains,

établis & partir de I'expérience passée ou d'hypothéses

prospectives d'évolution de facteurs qui peuvent étre :

= d'origine économique, financiére, démographique, sociale,
législative, réglementaire ;

= relatifs au comportement des assurés [par exemple, rachat,
transfert ou résiliation de son contrat d'assurance) ;

= spécifiques & l'assurance vie tels que la mortalité, la morbidité
ou la longévité des assurés.

Méme si les hypothéses utilisées semblent raisonnables & la date
& laquelle elles sont employées pour ces calculs, un écart entre
les hypothéses retenues ef |'expérience future est envisageable.
En particulier, I'évolution des hypothéses techniques ou des
marchés financiers peut influer sur le niveau de provisionnement,
la valeur de portefeville et la valeur des affaires nouvelles, et
avoir un effet négatif sur le résultat consolidé et sur la solvabilité
du Groupe |[cf. note 23.4 : « Sensibilité de la MCEV® aux risques
de marché » des comptes consolidés).

D'autre part, ces mesures nécessitent |'utilisation de modéles de

projection adaptés au portefeville de contrats d'assurance ef au

portefeuille d'investissements du Groupe. Le risque de modéle

inclut ainsi :

= les risques liés & la qualité des modéles de projection (erreurs
de conception, d'implémentation, mauvaise qualité des
données en entrée des modéles, impossibilité de modéliser
foutes les situations futures, efc.) ;

= les risques liés & I'utilisation de ces modéles dans des délais
contraints (performances de calcul insuffisantes, difficultés de
paramétrages, efc.) ;

= les risques liés & I'analyse erronée des indicateurs produits par
ces modéles (mauvaise inferprétation des résultats, périmétre
d'utilisation en dehors du cadre de conception, absence de
prise de recul sur les résultats, manque de connaissance des
limites de la modélisation, etc.).
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Lla maitrise du risque de modéle repose au sein du groupe
CNP Assurances sur les principes suivants : ufilisation d'un outil
commun pour les différentes métriques (Solvabilité 2 et MCEV®),
systéme de gouvernance dédié avec une comifologie associée,
sécurisation des connaissances au fravers d'une documentation
du modéle, processus de revue indépendant et politique de
développement et d'évolution des modéles.

Risque de réputation

Le risque de réputation fait partie des risques transverses en forte
interaction avec les risques techniques, financiers et opérationnels
(dont les risques juridiques et sociaux). En effef, un événement
ayant une influence défavorable sur la perception du Groupe
par ses parfies prenantes viendrait altérer ponctuellement, ou
plus durablement, I'image ou la réputation du Groupe et pourrait
avoir des conséquences sur ses résultats futurs.

La maitrise de ce risque s'articule autour de la veille sur I'image
et la réputation, des plans de gestion de crise et des plans de
remédiation. la survenance d'une crise, de quelque degré ou
nature qu'elle soit, déclencherait immédiatement un plan de
gestion de crise. le plan d'action ou d'engagement établi &
I'issue d'une crise ferait |'objet d'un suivi fout particulier.

Ce risque est exacerbé dans la mesure o CNP Assurances
évolue sur un marché concurrencé par des acteurs variés
(compagnies d'assurances, mutuelles, institutions de prévoyance,
banques commerciales), soumis parfois & des réglementations
différentes, disposant de canaux de distribution multiples et
proposant des produits alternatifs ou & des tarifs plus compétitifs
que ceux du Groupe.

Ris&ues liés aux pays dans lesquels
roupe exerce une activité

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

Plus particulierement, I'équilibre économique de certaines
activités peut dépendre de la réglementation et des engagements
que prend I'Etat dans lequel ces activités sont menées : I'assureur
peuf notamment étre amené & avancer des fonds pour le compte
de I'Etat. Une évolution réglementaire (par exemple concernant
les majorations légales sur rentes viagéres en 2017) ou un
renoncement de I'Etat sur ses engagements peut générer des
situations de litiges, qui peuvent avoir des impacts importants en
termes de résultat si I'issue est défavorable pour le Groupe. Cela
pourrait éfre le cas au Brésil ou Caixa Seguradora a avancé des
fonds pour le compte de I'Etat.

les pays dans lesquels le Groupe exerce une activité font
I'objet d'un suivi régulier via la surveillance d'indicateurs
macroéconomiques et de la situation politique de chacun. De
plus, les échanges réguliers avec nos filiales sont I'occasion de
faire un point détaillé sur la situation des pays concernés et les
conséquences éventuelles sur 'activité du Groupe.
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En 2018, les élections brésiliennes ont porté un nouveau
président au pouvoir, ouvrant de fait une période de nouvelles
réformes politique ef économique qui fait I'objet d'un suivi
rapproché par le Groupe. En lialie, un nouveau gouvernement a
été formé en 2018 ef des tensions concernant le budget italien
et la defte souveraine ltalienne ont été observées, sans impact
significatif & ce stade sur I'activité du Groupe en ltalie.

Toute dégradation de la notation
financiére du Groupe pourrait

se traduire par un renchérissement
du coit de sa dette

La notation financiére constitue, pour les investisseurs
obligataires, un critére clé dans I'estimation du risque de crédit
d'un investissement, partficuliérement dans le cadre de marchés
financiers de plus en plus globaux qui rendent difficile la maitrise
de l'information et donc de tous les parameétres de risque.

Ainsi, pour CNP Assurances, toute dégradation de sa notafion
financiére pourrait se fraduire par un renchérissement du cott de
sa dette, ce qui pourrait avoir un impact sur ses résultats futurs ou
sa capacité de financement via les marchés obligataires.

les agences de notfation Standard & Poor’s et Moody's
révisent & intervalles réguliers la notfation financiere de
CNP Assurances. l'agence Moody's réalise a atfribué en
juin 2018 & CNP Assurances la notation de solidité financiere
A1 perspective stable, qui a été confirmée en novembre 2018.
Standard & Poor's de son cété a confirmé fin octobre 2018 la
nofation de solidité financiere A perspective stable.

Lla notation financiére de CNP Assurances est dépendante
de l'opinion ef de la méthodologie de notation des agences
de notation, qui pourraient évoluer & I'avenir de maniére
défavorable.

Cf. note 10 « Dettes subordonnées » des comptes consolidés.

Facteurs de risques

Risques émergents

En complément de risques présentés ci-dessus, d'autres risques
inconnus & ce jour ou bien considérés pour I'heure comme
mineurs ou non significatifs pourraient dans le futur affecter
significativement le Groupe. Lle Groupe peut étre en effet
exposé & des risques émergents, & savoir des risques nouveaux
ou en évolution rapide, ce qui rend |'estimation de leur impact
particuliérement incertaine. Tous les risques actuellement inconnus
ou considérés comme mineurs pourraient dans le futur s'avérer
imporfants et impacter significativement le Groupe.

Lle Groupe a nofamment identifié parmi ces risques les risques liés
& la disruption du secteur de 'assurance par de nouveaux acteurs
digitaux ou les risques liés aux nouvelles technologies.

Le risque d'une multiplication des réglementations applicable
& nos activités, qui est observée depuis plusieurs années, est
également un risque émergent important : la mise en place de
nouvelles réglementations, en Europe ou dans les pays ot le
Groupe exerce son activité, peut s'avérer complexe et colteuse
pour CNP Assurances. Elle mobilise de nombreuses directions,
implique une adaptation des systémes d'information du Groupe
et induit un colt élevé en termes de formation des collaborateurs
aux nouveaux cadres réglementaires. l'année 2018 a ainsi
été marquée par |'entrée en vigueur de la directive distribution
assurance (DDA, du réglement franssectoriel sur les produits
d'investissements (PRIIPS], du réglement général sur la profection
des données personnelles (RGPD), ainsi que la préparation
de la mise en conformité avec les normes comptables IFRS 9
et IFRS 17 ef la prise en compte des évolutions de la formule
standard Solvabilité 2.
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Informations sur les risques financiers liés aux effets du changement climatique et mesures que prend I'entreprise
pour les réduire en mettant en ceuvre une stratégie bas-carbone dans toutes les composantes de son activité

4.2 Informations sur les risques financiers
liés aux effets du changement climatique
et mesures que prend |’entreprise
pour les réduire en mettant en ceuvre
une stratégie bas-carbone dans toutes
les composantes de son activité

Les risques financiers liés aux effefs du changement climatique
peuvent étre analysés selon trois axes

= |a politique d'investissement ;

= ['qctivité d'assurance ;

= e fonctionnement interne.

Compte tenu de son activité, la Société contribue & la transition

écologique et énergétique principalement au travers du choix des
actifs qui composent son portefeuille d'investissement.

Ainsi, dans un premier temps, CNP Assurances a privilégié
I'analyse des risques financiers liés aux effets du changement
climatique dans le cadre de sa politique d'investissement.

Néanmoins, consciente de I'enjeu des effets du changement
climatique, CNP Assurances a décidé la création, en 2018 pour
une mise en place en 2019, d'un comité risques climatiques.
Ce comité aura vocation & instruire et suivre I'ensemble des
sujets d'actualité et des actions liés aux études réalisées sur le
changement climatique.

4.2.1 Risques financiers liés aux effets du changement climatique et politique

d’investissement

Exposition qu risque et mesures prises
pour les réduire

Les analyses de CNP Assurances concernant le risque climatique
distinguent le risque physique et le risque de transition.

Risque physique

CNP Assurances s'est attachée & analyser I'exposition au risque
physique de ses foréfs : compte tenu de la localisation de ces
actifs, principalement en France, I'exposition au risque est
relativement limitée.

L'analyse du risque physique réalisée sur son patrimoine immobilier *
et fondée sur deux scénarios du GIEC a permis d’avoir une
photographie & fin 2017 des actifs présentant des risques physiques
élevés aux différents aléas climatiques étudiés. Pour I'essentiel des
risques, |'exposition de CNP Assurances est faible ou nulle : seuls
les immeubles situés sur le pourtour méditerranéen et dans les
métropoles sujettes aux Tlofs de chaleur urbain présentent un risque
plus élevé face aux risques « vagues de chaleur » et & I'élévation de
la température moyenne d'ici 2050.

Enfin, CNP Assurances a enfamé en 2018 une éfude du risque
physique de ses portefeuilles actions et obligations pour approfondir la
vision du risque physique auquel elle pourrait &fre exposée.

Mesures prises pour réduire les risques

En ce qui concemne les actifs immobiliers, & partir de I'analyse
du risque physique réalisée, CNP Assurances a pour objectif de

*
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réduire cette exposition en demandant & ses asset managers de
proposer des solufions d'adaptation.

Pour ce qui concerne les foréts, la politique d'investissement
de CNP Assurances a permis une bonne diversification
géographique du portefeuille sur le territoire francais. De plus,
cerfaines régions qui présentent des risques naturels importants
ont été évitées (sud-est de la France par exemple au regard
des risques incendies). La dispersion géographique des actifs
forestiers permet aussi de diminuer les risques face & des
événements extrémes de type fempétes ou sécheresse. Afin de
continuer & I'améliorer, un programme d'investissement de foréts
en Ecosse a été récemment mis en place.

Risque de transition

La valeur des actifs est potentiellement exposée au risque
réglementaire, technologique, de marché et de réputation.

Mesures prises pour réduire les risques

CNP Assurances a géré ces risques de transition depuis de

nombreuses années par le biais de plusieurs approches :

= identification du risque le plus matériel en 2015 qui concerne
le charbon, ce qui a amené CNP Assurances & céder tous les
fitres détenus dans les entreprises dont plus de 25 % du chiffre
d'affaires est lié au charbon thermique et & prendre I'engagement
de ne plus investir dans les entreprises dont le chiffre d'affaires
lié au charbon thermique représente plus de 15 %. Ce dernier
engagement a été renforcé fin 2018 en abaissant le seuil de

Actifs immobiliers francais détenus en direct ou via des sociétés détenues & 100 % par CNP Assurances



FACTEURS DE RISQUES ET GESTION DES RISQUES

Informations sur les risques financiers liés aux effets du changement climatique et mesures que prend I'entreprise
pour les réduire en mettant en ceuvre une stratégie bas-carbone dans toutes les composantes de son activité

chiffre d'affaires & 10 % et en s'engageant également & ne
plus investir dans les entreprises les plus impliquées dans le
développement de nouvelles centrales & charbon ;

= calcul de I'empreinte carbone depuis 2016 sur les actions ef
obligations d'entreprises détenues en direct pour mettre en
évidence les entreprises les plus exposées au risque de transifion,
c'estardire celles dont I'activité est la plus infensive en carbone.
Conformément & son engagement d'actionnaire responsable,
CNP Assurances a mis en place des dialogues ef engagements
auprés des principaux acfeurs concernés afin de s'assurer de
leur prise de conscience des risques et opportunités induits,
pour les accompagner dans cette fransition vers une économie
décarbonée dans la durée ;

= CNP Assurances suit également les émissions d'équivalent CO,
évitées par les fravaux de rénovation des batiments depuis 2012.

Depuis 2017, CNP Assurances a accentué sa démarche

d'intégration du risque de transition via :

= |'alignement de son portefeuille actions sur des portefeuilles
modéle composés notamment de valeurs européennes
compatibles ou accompagnant la transition énergétique,
portefeuilles modele déployés en collaboration avec
Lo Banque Postale Asset Management (LBPAM) et Mirova
(Natixis Investment Managers|. 'objectif de CNP Assurances
est que la gestion des actions détenues en direct soit
alignée sur ces portefeuilles modeéle pondérant fortfement la
contribution & la TEE ;

= |a réalisation en 2018 d'une étude d'alignement 2 °C sur
les portefeuilles actions et obligations d'entreprise par 2Dii.
L'étude s'appuie sur un scénario « Beyond 2 °C » (B2DS),
qui correspond & 50 % de chance de limiter la hausse de
la température moyenne & 1,75 °C et fournit une analyse
de scénario sur 5 secteurs : énergies fossiles, automobile,
ciment & acier, aviation & transport maritime, production
d'électricité, et selon différences sources d'énergie (charbon,
gaz, renouvelables, pétrole).

Indicateurs clés et convergence
vers un scénario 2

Afin de suivre les expositions aux risques de ses investissements,

CNP Assurances s'est fixé 4 indicateurs clés :

= réduction de I'empreinte carbone du portefeuille actions
détenues en direct de 47 % entre 2014 et 2021 ;

= réduction des émissions de gaz & effet de serre liés & la
consommation d'énergie du patrimoine immobilier défenu en
direct [en teqCO,/m?/an) de 40 % enfre 2006 et 2021 :
pour répondre aux objectifs de la France et dans le cadre
de son volet « bas carbone », CNP Assurances a fait évoluer
son indicateur en 2018 en s'engageant & réduire de 40 % &
échéance de 2021 ses émissions de gaz & effet de serre liées
a la consommation énergétique de son patrimoine immobilier
détenu en direct ou via des filiales détenues & 100 % ;

= depuis fin 2018 exclusion, & I'acquisition, des sociétés
dont plus de 10 % du chiffre d'affaires provient du charbon
thermique (confre 15 % auparavant] et des sociétés les plus
impliquées dans le développement de nouvelles centrales &
charbon ;

= 3 Md€ d'invesfissements « verts » & horizon 2018 et 5 Md€ de
nouveaux investissements en faveur de lo TEE enfre 2017 ef 2021,

Les engagements pris par CNP Assurances monfrent la convergence

des objectifs de CNP Assurances vers un scénario 2 °C :

= |a cible de réduction de I'empreinte carbone du portefeville
Actions défenues en direct propose une frajectoire similaire
et méme plus rapide que la derniére estimation de I'AIE pour
tenir I'accord de Paris (Scénario SDS-WEO 2017) qui estime
nécessaire une réduction de 42 % des émissions de gaz &
effet de serre de I'UE en 2030 par rapport & 2015 ;

= la cible de réduction de 40 % des gaz & effet de serre li¢ &
la consommation d'énergie du patrimoine immobilier a une
frajectoire anficipée et similaire & la derniére estimation de
I’AIE pour fenir I'accord de Paris (Scénario SDS-WEO 2017)
qui estime nécessaire une réduction de 42 % des émissions de
gaz & effet de serre de I'UE en 2030 par rapport & 2015.

4.2.2 Risques financiers liés aux effets du changement climatique

et activité d’assurance

Concernant ses activités d'assurance, CNP Assurances, qui
intervient principalement en assurance de personnes, est avant
tout concernée par les impacts défavorables sur la mortalité
et la morbidité que peut avoir le changement climatique.
CNP Assurances prend en compte cet aspect dans I'évaluation ef
la gestion de ses risques de souscription, nofamment concernant
les risques de mortalité et de morbidité des contrats de
prévoyance collective et individuelle et des contrats emprunteurs.

Pour réduire les conséquences de ces risques sur son portefeuille,
CNP Assurances a mis en ceuvre une approche globale de
protection incluant les risques climatiques via une couverture de
réassurance contre le risque de surmortalité. Toutes les causes de
surmortalité sont prises en charge. Ainsi, cefte couverture permet
de se prémunir aussi bien contre les pandémies type grippe que
des épisodes caniculaires.

CNP Assurances participe également au pool catastrophe du
Bureau commun des assurances collectives, protégeant ainsi ses
portefeuilles de prévoyance et d'assurance de préts contre la
survenance de risques catasfrophes.

En 2018, CNP Assurances a initié une réflexion plus large sur
I'intégration des effets du changement climatique sur son activité
d'assurance. la mise en place en 2019 du comité risques
climatiques viendra ainsi enrichir la vision transverse des effets
du changement climatique sur I'actif comme sur le passif.

Enfin, les équipes de recherche de CNP Assurances participent
aux fravaux de place et maintiennent des échanges réguliers
avec le monde académique sur le sujet.

Au Brésil, des couvertures de réassurance, aussi bien pour le
portefeuille vie que pour le portefeuille dommage, peuvent étre
activées en cas de catastrophes naturelles de type hydrologique,
géologique, ou dues au vent.
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Procédures de contrdle interne et de gestion des risques

4.2.3 Risques financiers liés aux effets du changement climatique
et fonctionnement interne du Groupe

le changement climatique peut générer des risques financiers
en lien avec le fonctionnement interne du Groupe. la
non-maitrise des principaux postes d'émission ou la non prise
en compte des évolutions technologiques ef comportementales
liges au changement climatique pourraient en effet avoir des
conséquences financiéres.

La stratégie bas carbone du Groupe se traduit donc au travers
des actions qu'il méne pour réduire I'empreinte environnementale
de son fonctionnement interne.

Exposition aux risques et mesures
prises pour les réduire

le bilan des gaz a effet de serre, établi annuellement, permet
d'orienter les efforts du Groupe vers les actions les plus
pertinentes liées aux déplacements, au batiment d'exploitation et
4 lo consommation de papier.

Mesures prises pour réduire les risques

Lla visioconférence et les conférences téléphoniques se
généralisent afin de limiter les déplacements en voiture de
CNP Assurances. Le télétravail, encadré par un accord signé en
2018, fait également partie des réponses permettant de limiter
les émissions de gaz & effet de serre.

Par ailleurs, dans le cadre d'une incitation & la mobilité vertueuse,
quatre bornes de recharge pour les véhicules électriques ont été
installées dans le parking du siege social de I'entreprise. Au vu
du succés rencontré, quatre bornes supplémentaires vont étre
installées en 2019.

CNP Assurances a mis en place une politique d'économie
d’énergie en optimisant I'exploitation et la conduite des
installations : le pilotage des équipements de chauffage (site
France excepté Arcueil), de climatisation et de ventilation requiert
une gestion experte des programmes horaires de mise en et hors
services des insfallations.

De plus, dans le cadre des opérations de maintenance réguliere,
CNP Assurances systématise la recherche de la performance
énergétique. Lors des remplacements d'équipements techniques,
le choix se porte sur I'élément le moins énergivore. C'est dans
cet esprit permanent de maitrise de |'impact environnemental que
CNP Assurances infervient sur ces implantations.

Enfin, les actions menées depuis plusieurs années pour la
réduction de consommation de papier (imprimantes partagées,
dématérialisation des dossiers) ont permis d'éviter |'impression de
plusieurs millions de feuilles.

4.3 Procédures de controle interne
et de gestion des risques

Le rapport sur la solvabilité ef la situation financiére (ou SFCR) du
groupe CNP Assurances, disponible sur le site Infernet vwww.cnp.fr,
propose une description détaillée de la gouvernance du Groupe.
Ce détail est présenté au sein de la section B du document
avec notamment B3 Gestion des risques ef B5.1 Systéme de
contréle interne. De plus, la section C du document propose une
présentation du profil de risque, avec pour chacun des risques
significatifs, une description du dispositif de gestion du risque
associé.

En complément est décrit ci-dessous le défail de ces procédures

concernant |"élaboration et le traitement de 'information
compfable ef financiere.

L'évaluation des résultats techniques

L'établissement des provisions techniques est réalisé par la
direction technique groupe. Ses activités comprennent entre
autres la valorisation des indicateurs techniques du groupe
dans différentes normes (valeur du stock de contrat VIF et valeur
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des affaires nouvelles VAN, provisions techniques en normes
francaises, IFRS et Solvabilité 2).

Dans le cadre de I'amété des comptes sociaux et consolidés et

de la communication financiére du groupe CNP Assurances, la

direction technique Groupe est plus particuliérement en charge :

= du calcul des taux de participation aux bénéfices pour
I'ensemble des contrats individuels et des contrats de retraite ;

= de la vérification du respect de certains principes comptables
applicables aux comptes consolidés (test d'adéquation des
passifs ef test d'actif pour les actifs incorporels d'assurance
en parficulier).

Des confréles sont mis en oeuvre afin de s'assurer :

= du respect des délais pour répondre aux exigences de
communication du groupe CNP Assurances ;

= de la cohérence des informations produites ;

= de 'actualisation des données contractuelles et financiéres
servant de base aux calculs des provisions ;
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= de la conformité des travaux menés avec les régles définies
par le code des assurances, les régles comptables et les
principes définis par CNP Assurances.

Par ailleurs, la direction technique Groupe procéde a des
évaluations de rentabilité et de valeur du portefeville, notamment
dans le cadre de la justification des actifs incorporels, du
calcul de la valeur du stock de contrats et des projets de
développement. Parmi les postes du bilan et du compte de
résultat technique, figure en effet la valeur des portefeuilles de
contrats des filiales acquises ainsi que leur amortissement. Afin
de s'assurer que les résultats futurs permettent de justifier ces
actifs incorporels, il est procédé, annuellement, & des projections
et & des simulations qui permettent de justifier I'absence de
dépréciation des actifs incorporels.

Cette direction est également dotée d'un département méthodes
ef innovations qui éfablit les normes techniques concernant les
provisions techniques ef la MCEV®*, conduit les travaux de
recherche et développement actuariel et prépare les synthéses
et rapports d'analyse attendus de la direction technique groupe.

La maitrise de I’évolution des outils
et des processus

L'évolution des outils et des processus s'est inscrite dans le
cadre du « programme finance » qui s'est achevé en 2017.
Au sein de ce programme, frois projets informatiques onf eu un
impact majeur sur le contréle interne : le remplacement de Ioutil
comptable France, la refonte de I'outil de gestion des actifs du
groupe ef le développement de I'outil de modélisation ef de
simulation.

L'application des nouvelles normes IFRS @ ef IFRS 17 présente
des enjeux importants fant en fermes d'intégration des nouvelles
exigences normatives que de revue des processus de cléture.
En réponse, 2018 a été I'année, tout d’abord, du lancement
des projefs, puis, de 'initialisation de la préparation des oufils ef
processus ef, enfin, des premiéres mises en oeuvre informotiques,
notamment en ce qui concerne IFRS 9. La dimension groupe
a systématiquement été intégrée dans les réflexions, apportant
du confort sur une compréhension identique des normes dans
les entités du groupe et sur le caractére fransverse des outils
implémentés, soit dés cefte année soit & compter de 2019.

La tenue de la comptabilité et
I’établissement des états financiers

Le contréle de I'activité d'arrété des comptes s'inscrit dans un

dispositif comprenant :

= un processus d'arrété des comptes documenté et une
gouvernance mise en place autour de comités réguliers
(chaque semaine en période d'arrété et une semaine sur deux
enfre deux arrétés) ayant pour objectif d'organiser les travaux

* Market Consistent Embedded Value®

Procédures de contréle interne et de gestion des risques

de cléture comptable, de suivre leur avancement et de définir
les actions & mettre en ceuvre en cas de difficulté ;

= des confréles de premier niveau réalisés par les équipes en
charge de la production des comptes, complétés par des
notes d'analyse ;

= des contréles de second niveau réalisés notamment par
I'équipe en charge de |'analyse et du contréle au sein du
département analyse ef reporfing multinormes Groupe. Ces
contréles comprennent notamment des revues analytiques
des évolutions entre deux périodes au niveau des différents
produits et un rapprochement entre les prévisions et les
résultats observés. Un service dédié assure par ailleurs la
révision des comptes sur le périmétre du siége ;

= une implication forte de la direction comptable dans les
campagnes de contréle interne.

Pour I'établissement des comptes consolidés, ce dispositif est
complété par I'envoi d'instructions aux filiales avant chaque
arrété, un contréle des liasses de consolidation recues (contrdles
automatisés et contréle par I'équipe consolidation et reporting
Groupe) et des échanges réguliers avec les équipes comptables
et les auditeurs locaux.

les enjeux de planification et de pilotage en environnement
multinormes se sont renforcés en 2018, en particulier compte
tenu des enjeux de réduction des délais sur Solvabilité 2 en 2018
et 2019. la direction comptable a poursuivi le déploiement de
I'outil de pilotage des arrétés MAP (Monitoring Accouting and
regulatory Process), mis en place en septembre 2017, sur le
périmétre S2/MCEV®. l'articulation des interdépendances
entre le processus IFRS et le processus S2 est matérialisée dans
I'outil, ce qui contfribue & renforcer la qualité des plannings de
production en environnement multinormes.

Par ailleurs, les travaux d'industrialisation des processus de
production des comptes dans un environnement IFRS @ ont été
initiés en 2018, prenant en compte la publication des nouvelles
annexes IFRS @ dans le cadre de la communication du groupe.

Le recensement des obligations
de publication

Trois directions concourent & I'identification des informations &
produire au marché en apportant chacune leurs compétences
spécifiques : la direction des relations investisseurs, la direction
de la performance financiére (qui regroupe la direction
comptable, la direction technique et la direction du contréle
de gestion) et la direction juridique corporate. Les liens établis
avec les correspondants de I'Autorité des marchés financiers
confribuent & une amélioration continve de la communication
financiere.
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Comptes consolidés

5.1 Comptes consolidés

5.1.1 Bilan consolidé

ACTIF

(en millions d’euros) INISIES 31/12/2018 31/12/2017
Ecarts d’acquisition 6 253,7 273,2
Portefeuille de contrats des sociétés d'assurances 6 18,8 24,1
Autres immobilisations incorporelles 6 4597 501,8
Total actifs incorporels 732,2 7991
Immobilier de placement 8 2 540,0 2 568,1
Titres conservés jusqu'a échéance 8 396,3 548,7
Titres disponibles & la vente 8 289 3427 206 481,3
Titres de transaction 8 81 602,9 817/21,8
Préts et avances 8 4 891,3 4 970,5
Instruments dérivés 8 1287,7 797,5
Placements des activités d’assurance 380 061,0 387 088,0
Placements des autres activités 7,5 9,2
Investissements dans les sociétés mises en équivalence 4 516,9 65,9
Parts des cessionnaires et rétrocessionnaires dans les provisions

techniques et les passifs financiers 9 21 556,1 227348
Créances nées des opérations d'assurance ou de réassurance 11 2991,4 3334,5
Créances d'impéts exigibles 341,0 532,5
Autres créances 11 51929 4 646,9
Immeubles d'exploitation et autres immobilisations corporelles 7 311,1 291,5
Autres actifs d'exploitation & long terme 2 275,5 2 280,5
Participation aux bénéfices différée active 9 0,0 0,0
Impéts différés actifs 19 251,6 284,3
Autres actifs 11 363,5 11370,3
Actifs destinés a la vente et abandons d’activités 0,0 0,0
Trésorerie 1287,1 1230,9
TOTAL ACTIF 415 524,3 423 298,2

DOCUMENT DE REFERENCE 2018 - CNP ASSURANCES



ETATS FINANCIERS 5

Comptes consolidés

PASSIF

(en millions d’euros) INISIES 31/12/2018 31/12/2017
Capital 5 686,6 686,6
Primes d'émission, de fusion et d'apport 1736,3 1736,3
Réserve de réévaluation 3015,7 4131,6
Réserve de couverture des flux de trésorerie 8 -17,7 -48,4
Titres subordonnés perpétuels classés en capitaux propres 5 1881,3 17652
Résultats cumulés 9 653,0 9 060,5
Résultat consolidé 1 366,7 1284,5
Ecarts de conversion -541.4 -359,3
Capitaux propres du Groupe 17 780,6 18 257,1
Intéréts minoritaires 1 740,3 17659
Capitaux propres totaux 19 520,9 20023,0
Provisions techniques brutes - contrats d'assurance hors UC 9 162 500,9 158 653,5
Provisions techniques brutes - contrats d'assurance en UC 9 48 223,0 45 8224
Passifs relatifs a des contrats d’assurance 210723,9 204 475,9
Passifs relatifs & des contrats financiers hors UC

avec participation discrétionnaire Q 116 227,1 121 580,0
Passifs relatifs & des contrats financiers hors UC

sans participation discrétionnaire Q 594,6 6254
Passifs relatifs & des contrats financiers en UC Q 7 9455 8187,6
Passifs relatifs a des contrats financiers 124767,3 130 393,0
Instruments dérivés séparés sur contrat 0,0 0,0
Parficipation aux bénéfices différée passive % 22 107,3 30335,5
Passifs relatifs aux contrats 357 598,4 365 204,4
Provisions pour risques et charges 12 174,1 210,5
Dettes subordonnées 10 5336,7 5300,0
Autres emprunfs ef dettes assimilées 4,8 0,0
Dettes de financement 5341,6 5300,0
Dettes d'exploifation représentées par des fitres 11 409,0 10 310,2
Dettes d'exploitation envers les entreprises du secteur bancaire 182,5 470,1
Detfes nées des opérations d'assurance ou de réassurance 13 14 330,9 14 262,3
Dettes d'impéts exigibles 264,0 298,5
Comptes courants créditeurs 69,8 49,8
Dettes envers les porteurs de parts d'OPCVM confrélés 613,1 728,1
Instruments dérivés passifs Q 1193,3 1110,1
Impots différés passifs 19 489,8 915,3
Autres dettes 13 4 336,8 44161
Autres passifs 32 889,3 32 560,4
Passifs des activités destinées a étre cédées ou abandonnées 0,0 0,0
TOTAL PASSIF 4155243 423 298,2
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Comptes consolidés

5.1.2 Compte de résultat

(en millions d'euros) Nofes 31/12/2018 31/12/2017
Primes émises 32 5383,7 32 460,0
Variation des primes non acquises -218,8 -382,5
Primes acquises 14 32314,9 32077,4
Chiffre d’affaires ou produits des autres activités 14 147,9 160,3
Autres produits d’exploitation 0,5 0,2
Produits des placements nets de charges 7 688,7 83717
Plus et moins-values de cession des placements 195,0 3794
Variation de juste valeur des placements comptabilisés & la juste valeur par résultat -2957.6 3293,8
Variation des dépréciations sur placements 1131,5 728,6
Total des produits financiers nets de charges 18 6 057,6 127734
Total des produits des activités ordinaires 38 521,0 45011,3
Charges des prestations des contrafs 15 -31 140,3 -37538,3
Charges ou produits nefs des cessions en réassurance 17 -13,7 106,2
Charges et produits des autres acfivités 6,3 17,9
Frais d'acquisition des contrafs 16 -3954,3 -3982,0
Amortissement des valeurs de portefeuille et assimilés
et valeur des accords de distribution 6 -24.8 -25,1
Frais d'administration 16 -202,3 -198,8
Autres produits et charges opérationnels courants 16 -575,4 -617,1
Total des autres produits et charges courants - 35904,5 -42237,1
Résultat opérationnel courant 2616,5 2774,2
Autres produits ef charges opérationnels non courants -35/4 -18,0
Résultat opérationnel 2 581,0 2756,3
Charges de financement 18 -248,5 -246,7
Variations de valeurs des acfifs incorporels 6 1,9 1.8
Quote-part de résultat dans les sociétés mises en équivalence 4 128,9 7.3
Impéts sur les résultats 19 -793,3 -895,6
Résultat aprés impdt des activités discontinues 0,0 0,0
Résultat net de I'ensemble consolidé 1670,0 1623,1
Intéréts minoritaires -303,3 -338,6
Résultat net (part du Groupe) 1366,7 1284,5
Résultat par acfion fen euro) 1,92 1,80
Résultat dilué par action fen euro) 1,92 1,80
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Comptes consolidés

5.1.3 Etat du résultat net et des gains et pertes comptabilisés
directement en capitaux propres au 31 décembre 2018

Total part Part des Total des
(en millions d’euros) du Groupe minoritaires capitaux propres
Résultat net de la période 1366,7 303,3 1670,0
Gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres
Eléments recyclables en résultat -1267,3 -87.3 - 1354,6
Actifs disponibles & la vente
Variation de la réserve de réévaluation sur la période -8376,5 -90,8 -8 467,3
Reclassement en résultat relatif aux cessions -1298,5 -17,9 -1316,3
Reclassement en résultat des dépréciations 168,3 0,6 168,9
Sous-otal brut de participation et d'impéts différés -9506,7 - 108, 1 -9614,8
Participation aux bénéfices différée brute d'impéts différés 8 001,7 86,4 8 088,1
Impéts différés 389, 1 4,2 393,2
Dont variation de la réserve de réévaluation des actifs destinés & la vente 0,0 0,0 0,0
Sous-otal net de participation et d'impdts différés -1115,9 - 17,5 -1133,5
Réserve de couverture des flux de trésorerie 30,7 0,0 30,7
Variation de la réserve sur la période 90,0 0,0 90,0
Recyclage en résultat sur la période - 36,8 0,0 - 36,8
Impdts différés -22.5 0,0 -22.5
Incidence des écarts de conversion -182,0 -69,8 -251,8
Eléments non recyclables en résultat -12,9 0,0 -12,9
Ecarts actuariels -12,9 0,0 -12,9
Autres variations 0,0 0,0 0,0
Total des gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres - 1280,2 -87,3 -1367,4
TOTAL DU RES'ULTAT NET ET DES GAINS ET PERTES
COMPTABILISES DIRECTEMENT EN CAPITAUX PROPRES 86,5 216,0 302,6
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Comptes consolidés

Etat du résultat net et des gains et pertes comptabilisés
directement en capitaux propres au 31 décembre 2017

Total part Part des  Total des capitaux
(en millions d’euros) du Groupe minoritaires propres
Résultat net de la période 1284,5 338,6 1623,1
Gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres
Eléments recyclables en résultat 37,3 -144,8 -107,5
Actifs disponibles & la vente
Variation de la réserve de réévaluation sur la période -542,1 33,7 -508,4
Reclassement en résultat relatif aux cessions -1331,3 -22.8 -1354,1
Reclassement en résultat des dépréciations 240,4 0,0 240,4
Sous-otal brut de participation et d'impéts différés -1633,0 10,9 - 16221
Parficipation aux bénéfices différée brute d'impadts différés 1.569,0 12,5 1581,6
Impéts différés 336,0 -8,4 327.7
Dont variation de la réserve de réévaluation des actifs destinés a la vente 0,0 0,0 0,0
Sous-otal net de participation et d'impéts différés 2721 15,1 2872
Réserve de couverture des flux de trésorerie -6,5 0,0 -6,5
Variation de la réserve sur la période -137,0 0,0 -137,0
Recyclage en résultat sur la période 1271 0,0 1271
Impéts différés 3.4 0,0 3,4
Incidence des écarts de conversion -228,3 -159,9 -388,1
Eléments non recyclables en résultat -6,8 0,0 -6,8
Ecarts actuariels -6,8 0,0 -6,8
Autres variations 0,0 0,0 0,0
Total des gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres 30,5 - 144,8 -114,3
TOTAL DU RES'ULTAT NET ET DES GAINS ET PERTES
COMPTABILISES DIRECTEMENT EN CAPITAUX PROPRES 1315,1 193,8 1508,8
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Comptes consolidés

5.1.4 Tableau de variation des capitaux propres

TABLEAU DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES AU 31 DECEMBRE 2018

Réserve de

rééva-

Titres
subordonnés
perpétuels
classés en
capitaux

Réserve de
couverture

des HUX de

Résultats

Ecarts de

Total
part du

Part des

Total des
capitaux

(en millions d’euros) Capital Prime luation  frésorerie propres  cumulés conversion  Groupe minoritaires propres

Capitaux propres IFRS
au 01/01/2018 6866 17363 41316 -484 17652 103451 -359,3 18257, 17659 20023,0
Total du résultat net
et des gains et pertes
latents ou différés
pour la période -11159 30,7 13538  -1820 86,5 216,0 302,6
= Disfribution

de dividendes -576,7 - 576,5 -240,9 -817,6
= Mouvements sur

le capital/prime

de fusion 0,0 0,0
= Titres subordonnés

nets d'impdt 116,1 -82,3 338 33,8
= Actions propres

neftes d'impdt -8,5 -8,5 -8,5
= \ariations

de périmetre -19.0 -19,0 -0,6 -19,6
= Autres variations 72 7,2 7,2

CAPITAUX PROPRES

AU 31/12/2018

686,6

1736,3

30157

11019,6
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Comptes consolidés

TABLEAU DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES AU 31 DECEMBRE 2017

(en millions d’euros)

Capitaux propres IFRS

Capital

Réserve de
rééva-

Prime luation

Titres
subordonnés
perpétuels
classés en
capitaux
propres

Réserve de
couverture
des flux de

trésorerie

Résultats
cumulés

Ecarts de
conversion

Total part
du Groupe

Part des
minoritaires

Total des
capitaux
propres

au 01/01/2017 686,6 17168 38464 -419 17652 96914 -131,1 175335 1763,1 19 296,6
Total du résultat net
et des gains et pertes
latents ou différés
pour la période 272,1 -6,5 12777  -2283 1315,1 193,8 1508,8
= Distribution de

dividendes 0,0 0,0 -5493 -549,3 -193,2 -742,5
= Mouvements sur

le capital/prime

de fusion 0,0 19,5 0,0 19,5 0,0
= Titres subordonnés

nets d'impot -48.4 -48,4 -48,4
= Actions propres

neftes d'impdt -0,5 -0,5 -0,5
= Variations

de périmetre 6,6 8,0 -14 0,0 -14
= Autres variations 6,6 1,5 8,0 2,2 10,2

CAPITAUX PROPRES

AU 31/12/2017

686,6

17363

4131,6
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5.1.5 Tableau des flux de trésorerie

Le tableau consolidé des flux de trésorerie comprend :

= les flux de trésorerie des sociétés confrolées ;

= les flux de frésorerie liés aux participations du groupe
CNP Assurances et aux distributions et autres enfrées ou
sorties de frésorerie entre le Groupe et les sociétés associées
ef les sociétés contrélées conjointement 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 dépdts & vue et les placements & court terme,
trés liquides, facilement convertibles en un montant connu de
frésorerie et soumis & un risque négligeable de changement de
valeur.

Pour la vérification de ces criteres, 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 & forte sensibilité ont été classés parmi les
placements. Cette analyse, fondée sur I'examen des prospectus,
est complétée par une analyse du comportement du fonds
[performance, volatilité, etc.).

Lles découverts bancaires remboursables & vue, et qui font
parfie intégrante de la gestion de la frésorerie 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 |'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 I'importance
ef la composition des capitaux propres et des dettes de
financement :

= augmentation/diminufion 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

(en millions d’euros) 31/12/2018 31/12/2017
Résultat opérationnel avant impét 2 581,0 2756,3
Plus et moins-values de cession des placements -115,6 -610,2
Dotations netftes aux amortissements 108,4 114,2
Variation des frais d'acquisitions reportés -86,9 -307,8
Dotations neftes aux provisions et dépréciations -1145,6 -725,7
Dotations neftes aux provisions fechniques d'assurance et passifs financiers 3401,4 7 209,7
Dotations nettes aux autres provisions -24,0 -30,4
Variations de la juste valeur des instruments financiers comptabilisés & la juste valeur par résultat
[hors trésorerie ef équivalent de frésorerie) 2918,2 -3300,3
Autres éléments sans décaissement de trésorerie compris dans le résultat opérationnel 574,9 -249,0
Dividendes recus des sociétés mises en équivalence 68,0 4,8
Correction des éléments inclus dans le résultat opérationnel qui ne correspondent pas
a des flux monétaires et reclassement des flux de financement et d’investissement 5698,8 2105,2
Variation des créances ef dettes d'exploitation -629,5 -1359,5
Variation des valeurs données ou recues en pension 1 098,9 1 664,8
Flux de trésorerie provenant des autres actifs et passifs -43,4 -64,4
Impéts nefs décaissés - 636, 1 -993,2
Flux de trésorerie nets provenant des activités opérationnelles 8 069,7 4109,2
Acquisitions de filiales et coentreprises, nettes de la trésorerie acquise " -14,0 78,4
Cessions de filiales et coentreprises, neftes de la frésorerie cédée 0,0 0,0
Prises de participations dans des entfreprises associées 0,0 0,0
Cessions de parficipations dans des entfreprises associées 0,0 0,0
Flux de trésorerie liés aux variations de périmétre - 14,0 78,4
Cessions de placements financiers 89 983,8 96 042,9
Cessions d'immobilier de placement 147,9 375,2
Cessions d'autres placements 0,0 5,0
Flux de trésorerie liés aux cessions et remboursements d’actifs financiers 90 131,7 96 423,1
Acquisitions de placements financiers -98 597,6 -98415,2
Acquisitions d'immobilier de plocement -110,7 -451,3
Acquisitions et/ou émissions d'autres placements 0,0 0,0
Flux de trésorerie liés aux acquisitions et émissions d’actifs financiers -98708,3 - 98 866,5
Cessions d'immobilisations corporelles et incorporelles 55 8,7
Acquisitions d'immobilisations corporelles et incorporelles -77,0 -52,8
Flux de trésorerie liés aux acquisitions et cessions d'immobilisations corporelles et incorporelles -71,5 -44,2
Flux de trésorerie nets provenant des activités d’investissement -8 662,1 -2409,2
Emissions d'instruments de capifal 0,0 0,0
Remboursements d'instruments de capital 0,0 0,0
Opérations sur actions propres -8,5 -0,4
Dividendes payés -812,7 -748,1
Flux de trésorerie liés aux transactions avec les actionnaires et sociétaires -821,2 -748,5
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(en millions d’euros) 31/12/2018 | 31/12/2017
Trésorerie générée par les émissions de dettes de financement 496,0 0,0
Trésorerie affectée aux remboursements de dettes de financement -431,6 0,0
Intéréts payés sur deftes de financement -321,5 -320,5
Flux de trésorerie liés au financement du Groupe -257,1 -320,4
Flux de trésorerie nets provenant des activités de financement -1078,3 -1068,9
Trésorerie et équivalents de trésorerie au 1¢ janvier 19 245,8 18716,3
Flux de trésorerie nets provenant des activités opérationnelles 8 069,7 4109,2
Flux de trésorerie nets provenant des activités d'investissement -8 662,1 -2409,2
Flux de trésorerie nets provenant des activités de financement -1078,3 -10068,9
Effet des variations de change sur la trésorerie ef les équivalents de trésorerie -4,4 -50,5
Effet des changements de méthode sur la période et divers ? 367,3 -51,1
TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE A LA DATE DE CLOTURE 17 938,1 19 245,8

(1) En 2017, I'augmentation de la trésorerie acquise était principalement liée & I'entrée dans le périmetre de consolidation de CNP Luxembourg, de I'OPCI Raspail et de
la SAS Alleray

[2)  Le montant comptabilisé en effet des changements de méthode sur la période et divers correspond & des reclassements en OPCVM de trésorerie dits « réguliers »

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, & la variation des impéts différés et, d'autre part, & la variation de juste valeur par capitaux propres de
la réserve de couverture des flux de frésorerie.

AU 31 DECEMBRE 2018

Réserve de  Titres subordonnés Autres

couverture des flux perpétuels classés Dettes dettes de

(en millions d’euros) de trésorerie en capitaux propres subordonnées financement
31/12/2017 -48,4 1765,2 5300,0 0,0 70168
Emission 0,0 496,0 0,0 00  496,0
Remboursement 0,0 -431,6 0,0 0,0 -431,6
Total flux monétaires 0,0 64,4 0,0 0,0 64,4
Ecarts de conversion 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Variations de juste valeur 36,2 0,0 36,8 0,0 73,0
Variations de périmétre 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Autres mouvements -5,5 51,7 0,0 4,8 51,0
Total flux non monétaires 30,7 51,7 36,8 4,8 124,0
31/12/2018 -17,7 1881,3 5336,7 4,8 72052
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AU 31 DECEMBRE 2017

Titres subordonnés Autres

Réserve de couverture perpétuels classés Dettes dettes de

(en millions d'euros) des flux de trésorerie  en capitaux propres  subordonnées  financement
31/12/2016 -41,9 1765,2 54271 00 71504
Emission 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Remboursement 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Total flux monétaires 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Ecarts de conversion 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Variations de juste valeur -6,5 0,0 -127.1 0,0 -133,6
Variations de périmétre 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Autres mouvements 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Total flux non monétaires -6,5 0,0 -127 1 00 -133,6
31/12/2017 -48,4 1765,2 5300,0 0,0 7016,8

Rapprochement entre la trésorerie du bilan et du TFT

(en millions d’euros) 31/12/2018 31/12/2017
Trésorerie (bilan) 1287,1 1230,9
Trésorerie ef équivalents de trésorerie des activités destinées & étre cédées 0,0 0,0
Dettes d'exploifation envers les entreprises du secteur bancaire -182,5 -470,1
Titres de transaction 16 833,5 18 485,1
TOTAL (TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE) 17 938,1 19 245,8
Le rapprochement entre la trésorerie du bilan et celle du TFT = titres de fransactions : correspond aux OPCVM de trésorerie
s'effectue de la fagon suivante : classés & I'actif du bilan dans la rubrique placements des
= frésorerie présente & |'actif du bilan ; activites d'assurance.

= dettes d'exploitation envers les entreprises du secteur
bancaire : correspond & la frésorerie passive hors deftes de
financement (au passif du bilan) ;
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FAITS MARQUANTS ET EVENEMENTS POSTERIEURS A LA CLOTURE

NOTE 1

Faits caractéristiques de I’exercice 2018

Nomination d’Antoine Lissowski en tant
que directeur général de CNP Assurances

le 15 novembre 2018, le conseil d'administration de
CNP Assurances a approuvé la nomination d'Anfoine Lissowski
en qualité de directeur général de CNP Assurances.

Conclusion d’un protocole d'accord
engageant avec Caixa Seguridade

En date du 30 aodt 2018, CNP Assurances a annoncé la
conclusion d'un profocole d'accord engageant, prévoyant un
nouvel accord de distribution exclusif & long terme jusqu’au
13 février 2041 au Brésil dans le réseau de Caixa Econémica
Federal (CEF), I'une des principales banques brésiliennes ef I'une
des cing plus grandes en Amérique latine.

Ce nouvel accord s'appuie sur le succés historique du partenariat
entre CNP Assurances et CEF depuis 2001, & travers leur filiale
commune Caixa Seguros Holding (CSH) qui a démontré sa
capacité & générer une combinaison de forte croissance, de
rentabilité élevée et de cash-flows réguliers.

Lle nouveau périmétre de |'exclusivité dans le réseau de CEF
porte sur les produits de prévoyance, d'assurance emprunteur
sur crédit & la consommation, et de retraite. Conformément
aux termes du protocole d'accord non engageant conclu fin
septembre 2017, le nouvel accord de distribution sera mis en
ceuvre 4 fravers une nouvelle société d'assurance commune qui
sera créée a cet effet par CNP Assurances et Caixa Seguridade,
la filiale de CEF regroupant ses activités d'assurance, dans
laquelle les droits de vote seront répartis & hauteur de 51 % pour

CNP Assurances et 49 % pour Caixa Seguridade, ef les droits
économiques & hauteur de 40 % pour CNP Assurances et 60 %
pour Caixa Seguridade.

A la date de réalisation de la transaction, CSH transférera &
la nouvelle société d'assurance commune les portefeuilles
d'assurance afférents aux produits inclus dans le périmétre
de I'accord [prévoyance, assurance emprunteur sur prét & la
consommation ef refraite).

L'opération est soumise & des autorisations des autorités de
supervision et & la levée de conditions suspensives.

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

Lle 20 juin 2018, CNP Assurances a finalisé une émission de
fitres obligataires subordonnés et perpétuels de 500 M€, avec
une premiére date de remboursement optionnelle le 27 juin
2028. Cette émission, répondant aux critéres de classification
en capitaux propres en normes IFRS, portera intérét au taux
fixe de 4,75 %, pendant dix ans. Le coupon sera ensuite refixé
tous les cing ans aux nouvelles conditions du taux d'intérét de
référence. le paiement de ces coupons est discrétionnaire.
Ces obligations sont par ailleurs assorties d'un mécanisme de
réduction du principal et d'annulation obligatoire des coupons en
cas d'insuffisance de la solvabilite de CNP Assurances de sorte &
fenir compte des spécificités propres & Solvabilité 2.

Les fonds provenant de I'émission entreront dans la constitution du
capital réglementaire Solvabilité 2 (« Restricted Tier 1 »). Les fitres
ont été notés BBB- par Standard & Poor's et Baa3 par Moody's.

NOTE 2

Evénements significatifs postérieurs a la cléture des états financiers

consolidés annuels

Aucun changement significatif n'est intervenu postérieurement & la cléture des états financiers consolidés annuels.
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NOTE 3
Principes comptables

CNP Assurances S.A., société mére du Groupe, est une société
& conseil d’administration, au capital de 686 618 477 euros
entierement libéré, entreprise régie par le code des assurances,
et enregisirée au greffe du tribunal de commerce de Paris sous le
n® 341 737 062 RCS.

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

Le groupe CNP Assurances a pour principale activité I'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 & la maladie ;

= défenir des participations majoritaires dans des sociétés
d'assurances.

Les éfats financiers consolidés de CNP Assurances au titre de
I'exercice clos le 31 décembre 2018 portent sur la Société et
ses filiales, ef sur les intéréts du Groupe dans les entreprises
associées ef les enfités sous contréle conjoint. lls ont été arrétés
par le conseil d'administration du 20 février 2019.

3.1 Déclaration de conformité

En application du réglement européen 1606,/2002 du 19 juillet
2002 sur les normes comptables internationales, le groupe
CNP Assurances a établi ses états financiers consolidés en
conformité avec les normes IFRS telles qu’adoptées par 'Union
européenne avant le 31 décembre 2018.

Les filiales appliquent les principes comptables ef les méthodes
d'évaluation du Groupe qui figurent dans cette note aux états
financiers consolidés.

3.1.1 Nouvelles normes mises en ceuvre
depuis le 1= janvier 2018

3.1.1.1 Norme IFRS 15 - Produits provenant
de contrats avec les clients

Lla norme IFRS 15 publiée le 28 mai 2014 est applicable &
compter du 1¢ janvier 2018 et a ét¢ adoptée le 22 septembre
2016 par I'Union européenne, Cette nouvelle norme énonce
un modéle global unique que les entités doivent utiliser pour
comptabiliser les produits des activités ordinaires tirés de
contrats avec des clients. Elle remplace les précédentes
normes sur la comptabilisation des produits IAS 18 « Produits
des activités ordinaires » et IAS 11 « Contrats de construction
et les interprétations connexes », ainsi que les inferprétations

correspondantes : IFRIC 13 « Programmes de fidélisation de
la clientéle », IFRIC 15 « Accords de construction de biens
immobiliers », IFRIC 18 « Transferts d'actifs provenant de clients »
et SIC 31 « Produit des activités ordinaires — opérations de froc
portant sur des services de publicité ».

Sont exclus du périmétre d'IFRS 15, les contfrats qui relévent
de normes spécifiques : les contrats de location, les contratfs
d'assurance et les instruments financiers.

Lles amendements portants sur les clarifications de la norme
IFRS 15 publiés le 12 avril 2016 sont également applicables
depuis le 1= janvier 2018 ef ont été adoptés par |'Union
européenne le 31 ocfobre 2017. les amendements & la norme
sur les revenus, qui a été publiée en 2014, ne modifient pas
les principes sous-jacents de la norme, mais clarifient la fagon
dont ces principes devraient étre appliqués. les amendements
comprennent peu de modifications de la norme proprement dite,
mais davantage de modifications des bases de conclusions et
des exemples illustratifs.

Ces amendements sont & appliquer rétrospectivement,
conformément & IAS 8, comme s'ils étaient inclus dans IFRS 15 &
la dafe de premiére application.

Une revue des activités de CNP Assurances entrant dans le
champ d'application d'IFRS 15 a été effectuée. Le chiffre
d'affaires lié & IAS 18 représentait 0,29 % du chiffre d'affaires
total de CNP Assurances sur I'exercice 2017. Le volume
d'activité au 31 décembre 2018 représente 0,26 % du chiffre
d'affaires total.

Lanalyse des principales sources de produits relevant d'IFRS 15
a permis au Groupe de s'assurer que ses pratiques comptables
ne nécessitaient pas d'éfre modifiées.

3.1.1.2 Amendements et améliorations annuelles

Les amendements aux normes IFRS 2 (classification et évaluation
des fransactions dont le paiement est fondé sur des actions),
IFRIC 22 (transactions en monnaies étrangéres et contrepartie
anticipéel, ef IAS 40 (transferts des immeubles de placement)
ont été adoptés par I'UE au cours du 1 trimestre 2018 et
sont applicables au 1¢ janvier 2018. Ces amendements
n'ont pas d'impact significatif sur les comptes consolidés de
CNP Assurances.

Les améliorations annuelles IFRS relatives aux cycles 2014-2016
sont applicables au 1¢" janvier 2018 et ont été¢ adoptées par
I'Union européenne le 8 février 2018. Ces améliorations
annuelles n'ont pas d'impact significatif sur les comptes
consolidés de CNP Assurances.
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3.1.2 Application reportée au
1< 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 I'Union européenne. La date d'application obligatoire
de ceffe norme est fixée & partir du 1°" janvier 2018.

Toutefois, le Groupe a opté pour le report possible de cette
norme au 1* 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 financiére en matiére d'actifs
financiers et de passifs financiers.

La version finale de la norme IFRS @ 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 infroduit une approche unique pour la classification et
I'évaluation des actifs financiers comprenant uniquement 3
catégories comptables : codt 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

I'analyse de deux critéres qui permettent de déterminer comment

un actif financier doit éfre classé ef évalué :

= le modéle économique de I'entité pour la gestion des actifs
financiers ;

= les caractéristiques des flux de trésorerie contractuels de I'actif
financier.

Dans ce cadre, IFRS 9 introduit deux types de modéle

économique :

= un modéle économique dont |'objectif est uniquement
de détenir des actifs financiers pour encaisser des flux de
frésorerie confractuels : I'actif financier est évalué au cott
amorti ;

= un modéle économique dont |'objectif est & la fois de détenir
des actifs financiers pour encaisser des flux de trésorerie
contractuels et de vendre des actifs financiers : I'actif financier
est évalué a la juste valeur par le biais des autres éléments
du résultat global.

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

Les instruments de capitaux propres sont foujours évalués & la
juste valeur par résultat sauf pour ceux qui ne sont pas défenus &
des fins de transaction, ef pour lesquels une entité peut décider
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de maniére irrévocable de comptabiliser toutes les variations de
juste valeur [y compris les gains ef les pertes réalisés) dans les
autres éléments des produits ef charges reconnus sur la période.
Seuls les dividendes recus 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
complémemoires, notfamment en ce qui concerne les variations
de valeur dues au risque de « crédit propre » en cas d'application
de I'option de juste valeur.

3.1.2.1.2 Dépréciation

IFRS 9 inftroduit également un nouveau modéle pour la
dépréciation des instruments de detfte qui conduira & une
reconnaissance plus rapide des pertes de crédit attendues,
dés le moment oU les instruments financiers sont comptabilisés :
les dispositions d'lAS 39 ne prévoient la comptabilisation
d'une dépréciation que si le risque de perte est avéré du fait
de |'existence d'une ou plusieurs indications objectives de
détérioration de la situation de |'émetteur.

le nouveau modéle distingue 3 phases :

= dés l'investissement : I'entité comptabilise les pertes attendues
sur 12 mois et le produit d'intérét est calculé sur la base du
montant brut de I'instrument ;

= dans un deuxiéme temps : en cas de dégradation significative
du risque de crédit depuis la comptabilisation initiale, les
perfes attendues & maiturité doivent &ire reconnues et le produit
d'intérét continue d'étre calculé sur la base du montant brut
de l'instrument ;

= dans un froisiéme temps : en cas de survenance d'un
événement de crédit de I'émetteur, le produit d'intérét est
calculé sur la base du montant de I'instrument net de la
dépréciation et la perte attendue & maturité continue d'étre
provisionnée.

3.1.2.1.3 Comptabilité de couverture

IFRS @ élargit les possibilités de stratégies de couverture pour
les enfreprises, en contrepartie de plus de transparence dans les
informations relatives & la gestion des risques financiers.

En effet, le nouveau modeéle 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 éfats
financiers : la norme IFRS @ permet, par exemple, la couverture
des composantes risque d'éléments non financiers ainsi que la
couverture sur base neffe de groupes d'éléments homogénes pour
fout type de risque.

IFRS 9 change également quelques aspects relatifs aux
instruments de couverture, elle permet nofamment d'enregistrer
les variations de juste valeur liées aux valeurs temps des options
ufilisées comme instruments de couverture en autres éléments du
résultat global. Ce fraitement peut aussi éfre étendu aux contrats
forwards et aux basis spreads de devises des instruments de
couveriure, permeftant ainsi la réduction de la volatilité dans le
compte de résulfat.



Par ailleurs, la nouvelle norme assouplit les exigences relatives
aux fesfs 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 & trois
critéres : il existe une relation économique entre I'élément couvert
et l'instrument de couverture, le risque de crédit ne domine pas
les variations de valeur ef le rafio de couverture est cohérent avec
la stratégie de gestion du risque de la Société.

le 12 octobre 2017, I'IASB a publié des amendements & la
norme IFRS @ — Clauses de remboursement anticipé prévoyant
une compensation négative. Ces amendements ont ét¢ adoptés
par 'Union européenne le 22 mars 2018.

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

la norme IFRS @ a été adoptée par la Commission européenne
le 22 novembre 2016, la date d'application de cette
norme est fixée au 1¢ janvier 2018. Néanmoins, le groupe
CNP Assurances a opté pour le report d'application & horizon
2021 compte fenu de son activité & prépondérance assurances.

En effet, un amendement & la norme IFRS 4 a été publié par
I'IASB le 12 septembre 2016 pour préciser les modalités
d'application pour les entreprises d'assurances de la norme
IFRS @ 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 confrats d'assurances (IFRS 17). Il prévoit une
option pour différer purement et simplement I'application de la
norme IFRS @ de 3 ans, soit jusqu’au 1¢ janvier 2021 [approche
dite « Deferral »).

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

Le Board de I'|ASB a par ailleurs infroduit une option simplificatrice
pour les groupes appliquant IFRS @ et comptabilisant des filiales
selon la méthode de la mise en équivalence. L'IASB ouvre une
option permettant & 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 & la norme IFRS @
s'il n'est pas requis au niveau de la filiole. Uapplication de cette
mesure & CNP Assurances permet au Groupe de continuer
appliquer la norme IAS 39 pour la comptabilisation de ses actifs
financiers jusqu'a I'exercice 2021.

En effet, le groupe CNP Assurances remplit les criteres d'éligibilité

qui permettent d'opter pour le différé d'application de la norme

IFRS @ :

= |e ratio de prédominance de |'activité d'assurances est
supérieur au seuil de 90 % au 31 décembre 2015, niveau
qui conditionne I'éligibilité au report d'IFRS @ ;

= détenu principalement par frois établissements financiers qui
appliquent IFRS @ des I'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 ;
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= des informations additionnelles sont publiées pendant
la période transitoire 2018-2021 en application de
I'amendement & la norme IFRS 4 ; elles sont relatives & la
classification des actifs et & I'exposition au risque de crédit sur
le périmetre des actifs qui remplissent les critéres définis par
la norme IFRS 9 [titres dont les flux de trésorerie correspondent
& des remboursements de principal et & des versements
d'intéréts sur le principal restant do).

CNP Assurances présente en note 8.11 ces informations
additionnelles conformément aux modalités transitoires de la
norme IFRS 9 dans ses comptes annuels consolidés.

3.1.2.3 Estimations des impacts de la mise
en ceuvre de la norme IFRS 9 pour
le groupe CNP Assurances

les dispositions de cette norme, ainsi que les modalités
d'application et son impact sur les comptes, sont & |'étude par le
Groupe. les éléments présentés ci-aprés sont des appréciations
qualitatives des impacts que la norme IFRS 9 pourrait avoir si elle
devait &fre appliquée en 'état.

Toutefois, la confirmation de ces éléments n'interviendra

qu'aprés :

= o prise de connaissance (en cours| ef l'interprétation [en cours)
suivant la publication de la norme IFRS 17 le 18 mai 2017
portant sur la comptabilisation des contrats d'assurances qui
remplacera IFRS 4 et son inferaction avec IFRS 9 ;

= |‘adoption par la Commission européenne du futur standard
sur les contrats d'assurances.

L'impact définitif de ces reclassements sur le résultat net dépendra
des options de mise en ceuvre de la norme IFRS 17. Dés lors,
un chiffrage précis demeure incertain.

3.1.3 Pr|nC|pq|es normes et interprétations
publiees, approuvées par ["'Union
européenne mais non encore entrées
en vigueur

3.1.3.1 IFRS 16 - Contrats de location

la norme IFRS 16 publiée le 13 janvier 2016 est applicable &
compter du 1¢ janvier 2019 et a été adoptée le 31 octobre 2017
par I'Union européenne. Elle remplace la norme IAS 17 -
Confrats de location, ainsi que les interprétations correspondantes
(IFRIC 4, SIC 15 et SIC 27). Les objectifs de la nouvelle norme
sont entre aufres : une représentation plus fidéle des actifs et
passifs des sociétés, une fransparence 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 & IAS 17 sont les suivantes :
= tous les confrats de location seront portés au bilan des
preneurs, ce qui donnera une meilleure visibilité de leurs actifs
et de leurs passifs ;
= |FRS 16 abandonne pour les preneurs la classification des
confrats de location en contrats de location simple ou contrats
de locationfinancement, traitant fous les contrats comme des
contrats de locationfinancement ;
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= les contrats de location de moins d’un an et les contrats
portant sur des acfifs de peu de valeur (tels que les ordinateurs
personnels) sonft exemptés des obligations posées par
IFRS 16 ;

= une nouvelle définition du contrat de location : « un contrat de
location est un contrat, ou une partie d'un confrat, qui confére
le droit d'utiliser un actif pour une période donnée moyennant
une confrepartie » ;

= [FRS 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 & cette nouvelle norme ont fait I'objet d'une
analyse par le Groupe et ne sont pas significatifs du fait du
recours limité & la location par le Groupe.

3.1.3.2 IFRIC 23 - Incertitude relative
aux traitements fiscaux

Lle 7 juin 2017, I'IASB a publié une interprétation IFRIC 23 —
Incertitude relafive aux traitements fiscaux. Cette interprétation a
été adoptée par I'Union européenne le 23 octobre 2018 et
entrera en application au 1¢ janvier 2019.

3.1.3.3 Amendements & IAS 28 - Participations
dans des entreprises associées

les amendements relatifs & la norme IAS 28 (publiés le
12 octobre 2017) ont été adoptés par |'Union européenne en
date du 8 février 2019 et entreront en application & compter du
Te janvier 2019.

3.1.4 Principales normes et interprétations
publiees mais non encore =
approuvées par I'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 & de nombreuses
années de travail menées par I'ASB. 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 & partir du 1* janvier 2021 (avec exercice
comparatif obligatoire en 2020) celles appliquées selon la
norme IFRS 4 actuellement en vigueur.

En date du 14 novembre 2018, I'IASB a proposé un report
d'un an de la date d'entrée en vigueur actuellement prévue.
Celuici fera I'objet d'une consultation publique en 2019 avant
la rédaction d'amendements.
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La norme IFRS 17 s'appliquera :

= qux contfrats d'assurance et de réassurance émis ;

= & 'ensemble des fraités de réassurance comportant un risque
d'assurance significatif ;

= qinsi qu'aux contrats d'investissement émis avec un élément de
parficipation 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 I'obligation
de fournir un service ou un produit non assurantiel.

Par conséquent, ces composantes devront dorénavant faire
I'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 & la valeur actuelle des cash-flows
futurs ;

= une marge pour risque, afin de tenir compte de I'incertitude
relative & ces flux futurs ;

= une « marge de service contractuelle » (Confractual Service
Margin — CSM)

la CSM représente, & la souscription, le profit attendu sur les
confrafs, non encore acquis par la Société, pour un Groupe de
contrats d'assurance. Elle est comptabilisée en compte d'aftente
au passif, puis constatée en résultat au fil du temps, sur la durée
de couverture résiduelle des contrats. Dans le cas oU une perte
est attendue, celleci ne fait pas |'objet d'une CSM négative
mais est immédiatement comptabilisée en résultat lors de la
souscription du confrat.

Un deuxiéme modéle Variable Fee Approach (VFA| est prescrit

obligatoirement pour les contrats participatifs directs, qui

répondent aux trois criféres suivanfs :

= les clauses confractuelles précisent que le fitulaire du contrat
posséde une participation dans un portefeuille d'actifs
spécifié ;

= |'assureur prévoit de verser & |'assuré un montant égal &
une part significative de la juste valeur des rendements du
portefeville d'actifs spécifié ;

= une part significative des prestations que I'entité s'aftend
a payer a l'assuré devrait varier avec la juste valeur du
portefeville d'actifs spécifié.

Par ailleurs, I'approche générale (« building blocks ») est
complétée par un modéle optionnel plus simple. Celui<i est basé
sur |'allocation des primes (Premium Allocation Approach — PAA.



Il est applicable

= & 'ensemble des contrats hormis aux contrats participatifs
directs, dans la mesure ou cette méthode aboutit & un résultat
proche de 'approche générale ;

= qux confrats & déroulement court (i.e. sur une période
inférieure & 12 mois).

le passif initial comptabilisé est égal aux primes recues. Aucune
CSM n’est ainsi calculée. Les frais d'acquisition peuvent étre
activés ou compfabilisés en charges.

la norme IFRS 17 prévoit une nouvelle granularité pour

I'évaluation des passifs des contrats d'assurance. Ceux-ci doivent

désormais étre regroupés de la maniére suivante :

= en premier lieu, définition d'un portefeuille de contrats
constituant un Groupe de confrats gérés ensemble et
garantissant les mémes risques. Celui-ci ne peut contenir des
contrats émis & plus d'un an d'intervalle ;

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

— les contrats onéreu,

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

— 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 éfats financiers ;
= elle définira une nouvelle présentation du résuliat, disfinguant
— une marge d'assurance, résultante de |'amortissement de
la CSM, de I'amortissement de I'ajustement pour risques,
de I'écart d'expérience [sinistres et frais aftendus vs ceux
versés) ef des charges de confrats onéreux,
— un résultat financier, résultant des produits des placements
et des charges financiéres d'assurance ;
= elle impliquerait également une réorganisation majeure des
processus de gesfion, ef nofamment les outils de comptabilité,
d'inventaire, de gestion, de pilotage et de reporting ;
= de méme, les outils de modélisation actuariels devraient étre
impactés ;
= enfin, I'organisation interne concernant le processus
d'établissement des comptes devra éfre ajustée. De nouveaux
processus de valorisation, de consolidation et de reporting
devront étre mis en place.

Les impacts relafifs & la norme IFRS 17 font I'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
& remplacer IAS 39 aux mémes dates que celles prévues pour
IFRS 17.

Cette norme est en cours d'adoption par I'Union européenne. le
groupe CNP Assurances participe activement aux travaux aux
niveaux de I'UE et de la place francaise.
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3.1.4.2 Amendements aux normes IFRS

Les amendements relatifs & IAS 19 (publiés le 7 février 201 8)
ainsi que les améliorations annuelles IFRS relatives aux cycles
2015-2017 (publiés le 12 décembre 2017) n’ont pas encore
été adoptés par I'Union européenne. la date d'application
prévue par I'IASB est le 1¢ janvier 2019.

Il 'est prévu que d'autres amendements entrent en vigueur au
Te janvier 2020. Ceux-i incluent notamment les amendements
aux références au cadre conceptuel de I'information financiere
(publiés le 29 mars 2018), & IFRS 3 (publiés le 22 octobre
2018) et aux normes IAS 1 ef IAS 8 (publiés le 30 octobre
2018).

les impacts relatifs & ces amendements non applicables au
1< janvier 2018 sont & I'étude par le Groupe.

3.1.5 Application de la norme IAS 29

Depuis le 1= juillet 2018, I'Argentine est considérée comme une
économie hyperinflationniste.

En conséquence, la norme IAS 29 « Information financiére dans
les économies hyperinflationnistes » prévoit le retraitement des
états financiers des entités donf la monnaie fonctionnelle est le
peso argentin.

CNP Assurances détient deux filiales en Argentine,
CNP Assurances Compaiia de Seguros et CNP SA de
capitalizacion, dont la monnaie fonctionnelle est le peso
argentin.

L'analyse des impacts relatifs a 'application de cette norme a
permis au Groupe de s'assurer que ses prafiques comptables ne
nécessitent pas d'étre modifiées.

3.2 Base d’établissement des comptes

En application de I'arficle 28 du réglement (CE) n® 809-2004

de la Commission du 29 avril 2004, les informations suivantes

seront incorporées par référence dans le document de référence :

= les comptes consolidés de CNP Assurances pour |'exercice
clos le 31 décembre 2017 et le rapport des commissaires
aux comptes y afférent figurant respectivement aux pages
112 & 224 et 225 & 229 du document de référence déposé
a 'AMF le 29 mars 2018 :

= les comptes consolidés de CNP Assurances pour |'exercice
clos le 31 décembre 2016 et le rapport des commissaires
aux comptes vy afférent figurant respectivement aux pages 66
a 171 et 172 & 173 du document de référence déposé &
I'AMF le 6 avril 2017 :

Les étfats financiers sont présentés en millions d'euros arrondis
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 coit,
sauf pour les éléments d'actif et de passif énumérés ci-apres
qui sont évalués & la juste valeur : instruments financiers a la
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juste valeur par résultat (instruments financiers détenus & des fins
de transaction et insfruments financiers désignés & la premiére
comptabilisation comme & la juste valeur par résultat), instruments
financiers disponibles & la vente, immeubles de placement
détenus en représentation des contrats en unités de compte, ef
instruments dérivés séparés sur contrats.

Les actifs non courants et les groupes desfinés & éire cédés sont
évalués au montant le plus faible entre la valeur comptable ef
la juste valeur, diminuées des coits & la vente, & I'exception
des actifs d'impét différé, des actifs générés par des avantages
du personnel, des actifs financiers, des immeubles de placement
comptabilisés & la juste valeur, des actifs biologiques ef des acfifs
résultant d'un contrat d'assurance, qui resfent évalués selon les
normes applicables & ces types d'actifs.

Lo préparation des états financiers selon les normes IFRS
nécessite d'effectuer des estimations et de faire des hypothéses
qui ont un impact sur I'application des méthodes comptables ef
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 ef les passifs lies & 'activité d'assurance (les provisions
techniques et la participation aux bénéfices différée active ou
passive) ainsi que les impdts différés.

PERIMETRE DE CONSOLIDATION

Les estimations et les hypothéses sous-jacentes sont réalisées &
parfir de I'expérience passée, des éléments réglementaires, des
principes actuariels communément admis et d'autres facteurs
considérés comme raisonnables au vu des circonstances, et font
I'objet d'analyses de sensibilités quand celles<i sont requises par
les normes ou qu’elles permettent au Groupe d'asseoir ses choix.

Elles servent ainsi de base & |'exercice du jugement rendu
nécessaire & la détermination des valeurs comptables d'actifs
et de passifs, qui ne peuvent étre obtenues directement & partir
d'autres sources. Les valeurs réelles peuvent étre différentes des
valeurs estimées. Les estimations et les hypothéses sous-jacentes
sont réexaminées de facon continue.

U'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 fagon permanente & I'ensemble des périodes présentées
dans les éfafs financiers consolidés.

les méthodes comptables sont appliquées d'une maniére
uniforme par les entités du Groupe.

NOTE 4
Périmeétre de consolidation

4.1 Champ de consolidation et entreprises
associées

le périmetre de consolidation du groupe CNP Assurances
comprend les filiales, les entités sous contréle conjoint ef les
entreprises associées. Hormis les exigences réglementaires de
capital des filiales d'assurance, le Groupe n'a pas de restrictions
limitant so capacité & disposer des actifs ou régler les passifs des
entités de son périmétre.

Filiales

Les filiales sont les entités contrélées par le Groupe. le contréle
résulte de frois facteurs : le pouvoir détenu, I'exposition ou le
droit & des rendements variables en raison des liens existants ef
la capacité d'exercer le pouvoir pour influer sur le montant des
rendements.
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Le pouvoir résulte de la détention de droits effectifs, conférant
la capacité actuelle & diriger les activités pertinentes. Les droits
susceptibles de conférer le pouvoir peuvent différer selon I'objet
et la conception de l'entit¢, la nature de ses activités pertinentes
et la facon dont sont prises les décisions & leur égard. En
général, ce sont les droits de vote, pris individuellement ou
conjointement avec d'autres accords, qui conférent le pouvoir.
Lorsque les accords contractuels déterminent la direction des
activités pertinentes, ils doivent &fre examinés pour déterminer
si les droits détenus sont suffisants & conférer le pouvoir. Dans
les situations ou il est difficile de déterminer si les droits détenus
sont suffisants, il peut étre nécessaire d'examiner les éléments
indiquant la capacité pratique de diriger unilatéralement les
activités pertinentes.

L'exposition ou le droit & 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 I'enfité.



La variabilité des rendements est évaluée en se fondant sur la
substance des accords, sans tenir compte de leur forme juridique.

Le contréle résulte non seulement de la détention du pouvoir et
de I'exposition & des rendements variables, mais en outre de
la capacité & utiliser le pouvoir pour influencer les rendements
obtenus du fait des liens avec I'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 & compter de la date & laquelle la
société mére acquiert le contréle jusqu'a la date & laquelle le
confréle cesse.

Les intéréfs minoritaires représentent les intéréts des détenteurs de
parficipations ne donnant pas le contréle dans les activités des
filiales du Groupe. La significafivité de ces intéréts est appréciée
au regard du pourcentage de participation qu'ils représentent
dans le capital de la filiale ainsi que de leur impact sur les états
financiers du Groupe.

Entités sous contrdle conjoint (Partenariats)

Les entités sous contréle conjoint sont les entités sur lesquelles le

groupe CNP Assurances exerce un contréle conjoint. Le confréle

conjoint est le partage contractuellement convenu du contréle

d’une entité ; il n'existe que lorsque les décisions concernant

les activités pertinentes requiérent le consentement unanime des

parties parfageant le contréle. Deux types de partenariat sont

distingués :

= |'entreprise commune : parfenariat dans lequel les parties qui
exercent un confréle conjoint sur I'entreprise ont des droits
sur les actifs, et des obligations au titre des passifs, relatifs
& celles-ci. Chaque coparticipant comptabilise les actifs,
les passifs, les produits et les charges relatifs & ses intéréts
dans I'entreprise commune en conformité avec les IFRS qui
s'appliquent ;

= |a coentreprise : partenariat dans lequel les parties qui
exercent un confréle conjoint sur |'entreprise ont des droits sur
I'actif net de celle-ci. Chaque coentrepreneur comptabilise ses
intéréfs dans la coentreprise & fitre de participation selon la
méthode de la mise en équivalence.

les comptes consolidés intégrent la part du groupe
CNP Assurances dans les coentreprises selon la méthode de
la mise en équivalence, de la date & laquelle la société mere
acquiert un contréle conjoint jusqu'a la date & laquelle elle cesse
de la détenir.

Entreprises associées

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

U'influence notable est présumée exister dés lors que
CNP Assurances détient directement ou indirectement 20 %
au moins des droits de vote. Ce seuil n'a foutefois qu'un
caractére indicatif, I'existence ou |'absence d'influence notable
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pouvant éfre établie indépendamment du pourcentage de
droit de vote détenu. la représentation de |'investisseur au
conseil d'administration ou & 'organe de direction équivalent
de I'entreprise détenue ou des transactions significatives entre
I'investisseur et I'entreprise détenue sont également des éléments
qui permettent de démontrer I'existence d'une influence notable.

les comptes consolidés intégrent la part du groupe
CNP Assurances dans les entreprises associées selon la méthode
de la mise en équivalence, de la date & laquelle la société mere
acquiert une influence notable jusqu'a la date & laquelle elle
cesse de la défenir.

Sila quote-part du groupe CNP Assurances dans les pertes d'une
enfreprise associée est supérieure & sa participation dans celle<i,
la valeur comptable des fitres mis en équivalence est ramenée ¢
zéro et le Groupe cesse de comptabiliser sa quote-part dans les
pertes & venir, & moins que CNP Assurances ait une obligation
legale ou implicite de participer aux pertes ou d'effectuer des
paiements au nom de |'enfreprise associée.

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

4.2 Regroupements d’entreprises et autres
variations de périmétre

les regroupements d'entreprises, dans les cas ob le groupe
CNP Assurances obtfient le contréle d'une ou plusieurs autres
activités, sont comptabilisés en appliquant la méthode de
I'acquisition.

Lles regroupements antérieurs au 1° janvier 2010 sont
comptabilisés selon les principes comptables retenus pour la
préparation des états financiers au 31 décembre 2009 : les
intéréts minoritaires (appelés aussi participations ne donnant pas
le contréle) sont évalués & partir de la quote-part de I'actif net
réévalué qu'ils représentent et les ajustements des compléments
de prix futurs sont comptabilisés comme un ajustement du cott
d'acquisition.

les regroupements d’entreprises réalisés & compter du
1< janvier 2010 sont évalués et comptabilisés conformément
aux dispositions de la norme IFRS 3 révisée : la contrepartie
transférée (co0t d'acquisition) est évaluée & la juste valeur
des actifs remis, capitaux propres émis ef passifs encourus
& la date de I'échange. les actifs ef passifs identifiables de
I'entreprise acquise sont évalués & leur juste valeur & la date de
I'acquisition. les colts directement attribuables & I'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 |'entreprise acquise donne lieu & la
comptabilisation d'un goodwill. Pour chaque regroupement,
CNP Assurances a la possibilité d’opter pour une évaluation
& la juste valeur des intéréts minoritaires (méthode du goodwill
complet].

Lle goodwill est déterminé & la date de prise de confréle de
I'entité acquise ef ne fait |'objet d’aucun ajustement ultérieur au-
dela de la période d'évaluation ; I'acquisition ultérieure d'intéréts
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minoritaires ne donne pas lieu & la constatation d'un goodwill
complémentaire.

les opérations d'acquisition et de cession d'intéréts minoritaires
sont comptabilisées directement dans les capitaux propres du
groupe CNP Assurances.

Si'la confrepartie transférée est inférieure & la part du Groupe
dans les actifs nets de la filiale acquise évalués & leur juste
valeur, cette différence est comptabilisée directement en résultat
de l'exercice.

la comptabilisation d’'un regroupement d'entreprises doit
étre achevée dans un délai de 12 mois aprés la date
d'acquisition. Ce délai s'applique & I'évaluation des actifs et
passifs identifiables, de la contrepartie transférée et des intéréts
minoritaires. Au-deld de cefte 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 I'intégration globale ainsi que les profits ef
pertes infernes sont éliminés en totalité. Les pertes résultant d'une
perfe 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 I'essentiel de leurs transactions.

Les actifs et les passifs des activités & I'international (notamment
filiales infernationales et succursales autonomes), y compris les
écarts d'acquisition ef 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 & la date de cléture.

Lles produits ef les charges des activités & l'international
sont convertis au cours de change en vigueur aux dates des
transactions. Pour des raisons pratfiques, et dans la mesure ob
les cours de change ne connaissent pas de fluctuations trop
importantes, le cours de change en vigueur aux dates des
fransactions 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).

4.5 Sociétés entrant dans le périmétre de consolidation et pourcentage de contréle

Méthode

Pays/Ville

1. Filiales stratégiques

31/12/2018 31/12/2017
% % % %

Activité contréle intéréts contrdle intéréts

CNP Assurances IG France/Paris
CNP Caution IG France/Paris
Arial CNP Assurances MEE France/
Mons-en-Baroeul
MFPrévoyance SA IG France/Paris
Assuristance 1) MEE France/Paris
Filassistance International 1" MEE France/Paris
CNP Assurances Compahia IG Argentine/
de Seguros Buenos Aires
CNP SA de Capitalizacion y IG Argentine/
Ahorro p/fines deferminados Buenos Aires
CNP Holding Brasil IG Brésil /Brasilia
Caixa Seguros Holding SA IG Brésil/Brasilia
Caixa Seguros Participagdes IG Brésil/Brasilia
Securitarias Lida
Caixa Seguradora IG Brésil/Brasilia
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Assurances 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Assurances 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Assurances 40,00 % 40,00 % 40,00 % 40,00 %
Assurances  51,00%  6500% 51,00% 6500 %
Assurances 66,00 % 66,00 %

Assurances 66,00 % 66,00 %

Assurances /6,47 % 76,47 % 76,47 % 76,47 %
Assurances 65,38 % 50,00 %  65,38% 50,00 %
Assurances 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Assurances  51,75%  51,75%  51,75%  51,75%
Assurances 100,00 %  51,75% 100,00%  51,75%
Assurances 100,00 %  51,75% 100,00%  51,75%
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31/12/2018 31/12/2017
% % % %

Méthode Pays/Ville Activité:  controle intéréts contréle intéréts
Caixa Capitalizagdo G Brésil/Brasilia Assurances 51,00 %  26,39% 51,00% 26,39 %
Caixa Vida e Previdéncia IG Brésil/Brasilia Assurances 100,00 %  51,75% 100,00%  51,75%
Caixa Consércios IG Brésil/Brasilia Assurances 100,00 %  51,75% 100,00%  51,75%
Caixa Assessoria e Consultoria G Brésil/Brasilia Assurances 100,00 %  51,75% 100,00%  51,75%
Caixa Satde IG  Brésil/Sao Paulo  Assurances 100,00 %  51,75% 100,00%  51,75%
Previsul |G Brésil/Porto Alegre  Assurances 100,00 %  51,75% 100,00% 51,75 %
Wiz Solucoes e Correfagem MEE Brésil/Brasilia Courtage  25,00%  1294% 2500% 12,94 %
de Seguros S.A.
Odonto Empresas Convénios IG  Brésil/Sao Paulo  Assurances 100,00 %  51,75% 100,00%  51,75%
Dentdrios Lida
Holding Caixa Seguros G Brésil/Brasilia Assurances 100,00 %  51,75% 100,00%  51,75%
Parficipagdes em Saide Lida
CNP UniCredit Vita IG ltalie/Milan  Assurances 57,50 %  57,50%  57,50% 57,50 %
CNP Partners (ex Vida |G Espagne/Madrid  Assurances 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
de Seguros y Reaseguros)
CNP Partners Solutions |G Espagne/Madrid  Assurances 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
CNP Cyprus Insurance Holdings IG  Chypre/Nicosie  Assurances  50,10%  50,10%  50,10% 50,10 %
CNP Cyprus Properties ?) IG  Chypre/Nicosie Assurances 100,00 % 50,10 %
CNP Cyprus Tower Lid IG Chypre/Nicosie  Assurances 100,00 % 50,10 % 100,00 % 50,10 %
CNP Zois IG Gréce/Athénes  Assurances 100,00 %  50,10% 100,00 % 50,10 %
CNP Praktoriaki G Gréce/Athénes  Assurances 100,00 %  50,10% 100,00% 50,10 %
CNP Cyprialife (€] Chypre/Nicosie  Assurances 100,00 % 50,10 % 100,00 % 50,10 %
CNP Asfalistiki G Chypre/Nicosie  Assurances 100,00 %  50,10% 100,00 % 50,10 %
CNP Luxembourg G Lluxembourg  Assurances 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
CNP Santander Insurance Life Ltd IG Ilande/Dublin - Assurances 100,00 %  51,00% 100,00% 51,00 %
CNP Santander Insurance Europe Lid G Ilande/Dublin - Assurances 100,00 %  51,00% 100,00% 51,00 %
CNP Santander Insurance IG Irlande/Dublin  Assurances  100,00% 51,00 % 100,00% 51,00 %
Services Ireland Lid
CNP Europe Life G Ilande/Dublin = Assurances 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
CNP Assurances Parficipagdes lida G Brésil/Brasilia Assurances 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
2. OPCVM
Ecureuil Profil 303 G France OPCVM - - 9613%  96,13%
Univers CNP 1 FCP IG France OPCVM 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
CNP ACP Oblig FCP MEE France OPCVM  54,00%  54,00% 49,74% 49,74 %
Natixis lonis IG France OPCVM 98,51 % 9851 % 100,00 % 100,00 %
CNP ACP 10 FCP MEE France OPCVM 43,14 % 43,14 % 4982 % 49,82 %
[BAM Court Terme IG France OPCVM 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Ecureuil Profil 90 G France OPCVM 56,64 %  56,64%  56,66%  56,66%
Vivaccio ACT 5 DEC IG France OPCVM  8235% 8235% 81,49% 81,49%
OPCVM Caixa Seguradora SA IG Brésil OPCVM  100,00%  51,75% 100,00%  51,/5%
OPCVM Caixa Capitalizagdo SA G Brésil OPCVM 100,00 %  26,39% 100,00% 26,39 %
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31/12/2018 31/12/2017
% % % %

Méthode Pays/Ville Activite:  controle intéréts contréle intéréts
OPCVM Caixa Vida IG Brésil OPCVM  100,00%  51,75% 100,00% 51,75%
e Previdéncia
OPCVM Caixa Consoércios IG Brésil OPCVM 100,00%  51,75% 100,00% 51,75%
OPCVM Holding Caixa Seguros IG Brésil OPCVM  100,00% 51,75% 100,00% 51,75%
Holding SA
3. Activités immobiliéres et autres
Assurbail Patrimoine IG France  Créditbail 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %

Immobilier

AEP 3 SCI IG France SCI 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
CIMO IG France SCI 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
AEP 4 SCI G France SClI 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
OPCI AEW Imcom 6 IG France OPCI 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
SICAC IG France SCI 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
CNP Immobilier G France SCI 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Assurimmeuble IG France SCI 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
OPCI MTP Invest IG France OPClI 100,00% 98,85% 99,50%  99,50%
OPCI AEW Imcom 1 IG France OPCI 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
OPCI AEP247 IG France OPCI' 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
[BP Actifs Immo IG France OPCI 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
SAS Alleray IG France OPCI 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
OPCI Raspail IG France OPClI 100,00 % 99,79 % 100,00 % 100,00 %
Ecureuil Vie Développement MEE France Courtage  49,00% 49,00 % 49,00 % 49,00 %
Outlet Invest IG France OPCI 100,00 % 100,00% 99905% 9905%
Coentreprise de Transport N France Energie 20,00% 20,00% 20,00% 20,00 %
d'Electricité )
Holding d'Infrastructures MEE France Energie  54,41% 54,41 %
Gaziéres ¥

(1) Les sociétés Assuristance et Filassistance International, créées en partenariat avec Swisslife sont consolidées pour la premiére fois en 2018
[2) Lo sociéte CNP Cyprus Properties, holding détentrice des titres de CNP Cyprus Tower Lid est consolidée pour la premigre fois en 2018
[3) L'OPCVM Ecureuil Profil 30 a été déconsolidé sans cession en raison de sa matérialité devenue faible au regard des seuils de consolidation définis par le Groupe

[4]  Compte tenu de |'affectation de la Coentreprise de Transport d'Electricité presque exclusivement en regard de contrats participatifs, le Groupe a opté pour
I'exemption de la mise en équivalence prévue au paragraphe 18 d'IAS 28. Les fitres CTE sont compiabilisés & la juste valeur par résuliat

[5]  En raison de sa matérialité, la Holding d'Infrastructures Gaziéres a intégré le périmetre de consolidation au 30 juin 2018
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4.6 Sociétés n’entrant pas dans le périmétre de consolidation

31/12/2018
Nom Pays/Ville % intéréts
1. Filiales autres
107 Boétie Elysées France/Paris 100,00 %
23-25 Marignan SAS France/Paris 100,00 %
270 Investments France/Paris 100,00 %
36 Marboeuf SAS France/Paris 100,00 %
3i Growth Capital Royaume-Uni/Llondres 76,92 %
85 RICHELIEU France 100,00 %
Age d'Or Expansion France/Troyes 99,99 %
Alpinvest Feeder VCV Pays-Bas/Amsterdam 99,98 %
Avenir Santé France/Paris 100,00 %
Azimut France/Paris 71,04 %
Bridgepoint Europe IV Royaume-Uni/Llondres 83,33 %
Cartfera Pbtamsi Espagne/Madrid 100,00 %
CBPE VIl Royaume-Uni/londres 100,00 %
Cleantech Europe |l Royaume-Uni/Llondres 100,00 %
CNP Formation France/Paris 100,00 %
CNP Private Equity for Personal Savings France/Paris 100,00 %
CNP Technologies de |'Information France/Paris 99 80 %
Coeur Méditerranée France/Paris 70,00 %
Das Goethe France/Paris 100,00 %
DIF Infrastructure I Pays-Bas,/ Schiphol 53,33 %
DIWISE France 100,00 %
Ecureuil Vie Investment France/Paris 100,00 %
Europe Properties Investments France/Paris 100,00 %
Filassistance Services France/Paris 100,00 %
Fonciére HID France/Paris 100,00 %
FSN Capital IV (B) LP Norvege/Oslo 100,00 %
GCK France/Paris 80,00 %
Geosud France/Rueil Malmaison 98,00 %
Green Quartz France/Paris 99,90 %
Immaucom France/Paris 80,00 %
INFRA VIA 4 France 100,00 %
Infra-Invest Luxembourg/Luxembourg 100,00 %
Infrarlnvest France France/Paris 100,00 %
Infrastructure Partners (MS) France/Paris 64,94 %
Ireland Property Investment Fund Irlande/Dublin 100,00 %
iSalud Espagne/Barcelone 58,40 %
Kleber 46 France/Paris 100,00 %
Laiki Brokers (Insurance & Consultancy Services) Lid Chypre/Nicosie 100,00 %
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31/12/2018
Nom Pays/Ville % intéréts
Laiki Insurance Agencies Lid Chypre/Nicosie 100,00 %
LBPAM Infra 1 France/Paris 52,55 %
LBPAM Infra 2 France/Paris 55,19 %
LBPAM Montp Infra France/Paris 100,00 %
LBPAM Montp RE France/Paris 100,00 %
LCY Cavendish Place Properties Ltd Chypre/Nicosie 100,00 %
LCYL Dramas Properties Limited Chypre/Nicosie 100,00 %
LCYL Karpenisiou Properties Limited Chypre/Nicosie 100,00 %
LCYL Kiti Properties Limited Chypre/Nicosie 100,00 %
LCYL Properties Limited Chypre/Nicosie 100,00 %
Lux Gare France/Paris 100,00 %
Lyfe France/Paris 100,00 %
MARFIN REAL ESTATE SRL Roumanie 100,00 %
Montagu IV Royaume-Uni/londres 100,00 %
Montparvie 2 France 100,00 %
Montparvie 4 France 100,00 %
Montparvie 5 France 100,00 %
Montper Entreprises Limited Chypre/Nicosia 100,00 %
Natixis Montp France/Paris 100,00 %
Naturim France/levallois-Perret 100,00 %
Neuilly Pilot France/Paris 100,00 %
New Side France/Paris 100,00 %
Open CNP France/Paris 100,00 %
Pantin Logistique France/Paris 100,00 %
Pays-Bas Retail 2013 BY PaysBas/Amsterdam 100,00 %
Pial 34 France/Paris 100,00 %
Prévimut France/Paris 100,00 %
Schroders France/Paris 100,00 %
SMCA France/Paris 50,00 %
Sogestop K France/Paris 100,00 %
Stam Rei France 99,95 %
Theemin France/Paris 100,00 %
US Real Estate 270 SAS France/Paris 100,00 %
US Real Estate EV) SAS France/Paris 100,00 %
Woodland Invest France/Paris 100,00 %
Ybry Pont de Neuilly France/Paris 100,00 %
Yellowalto France,/Courbevoie 100,00 %
Youse Home France 100,00 %
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31/12/2018
Nom Pays/Ville % intéréts
2. Activités immobiliéres
5-7 rue Scribe France/Paris 100,00 %
83 Avenue Bosquet France/Paris 100,00 %
AQB Paris France/Paris 100,00 %
Assurécurueil Pierre France/Paris 99,99 %
AssurEcureuil Pierre 2 France/Paris 100,00 %
AssurEcureuil Pierre 5 France/Paris 100,00 %
AssurEcureuil Pierre 7 France/Paris 99,99 %
Baudry Ponthieu France/Paris 9% 91 %
Bercy Crystal France/Paris 100,00 %
Cicoge France/Paris 100,00 %
Cotfages du Bois aux Daims France/Paris 100,00 %
Farmoric France/Courbevoie 100,00 %
Fonciére CNP France/Paris 100,00 %
Fonciére ELBP France/Paris 100,00 %
FPIP France/Paris 100,00 %
GF de la forét de Nan France/Paris 100,00 %
Habimmo France/Paris 99 90 %
Holdipierre France/Paris 100,00 %
Issy Desmoulins France/Paris 100,00 %
Issy Vivaldi France/Paris 100,00 %
Jesco France/levallois-Perret 55,00 %
Lancosme France/Vendoeuvres 80,00 %
Lesly France/Paris 100,00 %
Ofelia France/Paris 66,66 %
OREA France/levallois-Perret 100,00 %
Paris 08 France/Paris 100,00 %
Passage du Faidherbe France/Paris 100,00 %
Pierre et Labruyere France/Paris 100,00 %
Pierre Quentin Bauchard France/Paris 99,99 %
Pyramides 1 France/Paris 100,00 %
Residavoult France/Paris 100,00 %
Residential France/Paris 100,00 %
RSS IMMO France/Paris 99,90 %
Rue du Bac France/Paris 50,01 %
Rueil Newton France/Paris 50,00 %
SA le Marquis France/Paris 60,00 %
Saphirimmo France/Paris 100,00 %
SAS Pyramides 2 France/Paris 100,00 %
SCI Assurecureuil Pierre 8 France/Paris 100,00 %
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Nom

SCI Canopee

Sci De la CNP

SCI Eole Rambouillet
SCI Equinox

SCI Jasmin

SCI Kureck

SCI Max

SCI Rueil Apollo
Secrets et Boetie
Silk Holding

Sonne

Terre Neuve 4 Immo
Victor Hugo 147
Wagram 92

31/12/2018

Pays/Ville % intéréts
France/Paris 09,98 %
France/Paris 100,00 %
France/Paris 100,00 %
France/Paris 99,99 %
France/Paris 99 95 %
France/Paris 100,00 %
France/Paris 100,00 %
France/Paris 100,00 %
France/Paris 100,00 %
France/Paris 100,00 %
France/Neuilly sur Seine 99,95 %
France/Paris 100,00 %
France/Paris 99,98 %
France/Paris 100,00 %

Dans le cadre du reglement ANC 2016-09, les entités controlées
mais non consolidées par le Groupe sont & présenter au sein
des annexes consolidées. Les entités listées ci-dessus sont celles
que le Groupe détient & plus de 50 % et qui ne dépassent pas
les seuils de matérialité du Groupe pour entrer dans le périmetre
de consolidation. les seuils de matérialité pris en compte par
le Groupe sont appliqués aux entités détenues & plus de 50 %,
ainsi qu'a celles confrdlées au sens de la norme IFRS 10 selon
les critéres suivants : (i) détention du pouvoir sur I'entité ; [ii)
exposition ou droits & des rendements variables en raison de
ses liens avec |'entité ; [iii) capacité d'exercer son POUVOIr sur

I'entité de maniére & influer sur le montant des rendements qu'elle
obtient. En outre, "appréciation des seuils d'importance est
réalisée selon le principe de la réalité économique qui permet
de consolider les filiales dont les agrégats sont inférieurs aux
seuils définis.

Par ailleurs, la liste des entreprises et titres de participation qui
n'enfrent pas dans le périmétre de consolidation et qui sont
détenues directement & plus de 10 % par CNP Assurances est
présentée au sein du document de référence (note 5.4.4 des
comptes sociaux).

4.7 Effectif moyen employé par les entreprises consolidées

(en nombre de personnes) 31/12/2018 31/12/2017
Cadres 2 203 2 203
Non-cadres 2 951 2 800
Effectif moyen 5154 5003

Ueffectif ci-dessus n'inclut pas les effectifs des sociétés consolidées par mise en équivalence.
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Informations financiéres résumées : entités consolidées avec des intéréts minoritaires

significatifs
CNP Cyprus
Groupe CNP Santander Insurance
Caixa Seguros CNP UniCredit Vita Insurance Holdings MFPrevoyance
(en millions d’euros) 2017 2018 2017 2018
Primes acquises/chiffre d'affaires 54524 52614 33687 26057 7427 6923 157,4 1453 128,8 137,0
Résultat net (100 %) 465,6 554,1 32,2 50,6 76,7 63,1 13,7 12,3 1,5 4,6
Résultat net — part des intéréts
ne donnant pas le contréle 228,9 272,2 13,7 21,5 37,6 30,9 6,8 6,2 0,5 1,6
OCI (100 %) -2,2 -8,1 14,7 38,1 -1,7 6,7 =1,3 6,6 8,3 13,2
Résultat global (100 %) 4634 546,0 46,9 887 749 69,8 124 18,9 9,7 17,8
Résuliat global — part des intéréts
ne donnant pas le contréle 2277 268,4 19,9 37.7 36,7 34,2 6,2 95 34 6,2
Actifs 186839 174004 148304 143899 23282 22596 7056 7006 6589 6740
Passifs 16843,8 154784 139814 135247 19510 19506 4925 4825 4386  450,1
Actifs nets (100 %) 18401 19220 849,0 8651 3772 3089 2131 2181 2204 2238
Actif net — part des intéréfs
ne donnant pas le contréle Q04,8 953,1 360,8 367,7 184,8 151,4 106,4 108,8 771 78,3
Flux de trésorerie nefs provenant
des activités opérationnelles 28379 26645 10902 280,8 2070 1440 24,7 8,2 -95  -332
Flux de frésorerie nefs provenant
des activités d'investissement -2464,6 -22849 -1083,2 -211,1 -186,2 117,8 -20,6 7,0 19,0 -0,2
Flux de trésorerie nefs provenant
des activités de financement -430,8 -360,1 -26,0 -26,0 0,0 0,0 1,1 -17.9 13,1 0,0
Dividendes versés
aux minoritaires - 33,1 -15,7 -10,6 -10,6 0,0 0,0 -54 -0,8 0,0 0,0

4.9

Informations financiéres résumées :
partenariats et entreprises associées
significatifs

4.9.1 Partenariats significatifs

Au 31 décembre 2018, les partenariats significafifs comprennent
deux sociétés : Arial CNP Assurances ef Holding d'Infrastructures Gaziéres.

CNP Assurances détient 40 % d'Arial CNP Assurances (ACA).
Le Groupe exerce un contréle conjoint avec AG2R La Mondiale.

Cette coentreprise a pour objectif la conception, la
commercialisation et la gestion de contrats d'épargne refraite
supplémentaire collective ef de confrats collectifs de protection
sociale complémentaire santé ef prévoyance.

La participation de CNP Assurances est évaluée selon la méthode
de la mise en équivalence.

Par ailleurs, le Groupe détient 54,41 % de la société faitiere
Holding d'Infrastructures Gazieres [HIG) confrélée conjointement
avec la Caisse des Dépéts. La Société d'Infrastructures Gazieres
[SIG), intégralement détenue par HIG, détient une participation
de 25 % du capital de GRTgaz, société spécialisée dans le
fransport de gaz naturel.

La participation de CNP Assurances est évaluée selon la méthode
de la mise en équivalence.

Les données financiéres relatives & ACA et HIG sont présentées
dans la note 4.11.1.

4.9.2 Entreprises associées significatives

Au 31 décembre 2018, CNP Assurances détient une entreprise
associée significative : Coentreprise de Transport d'Electricité

(CTE).

CNP Assurances détient 20 % de CTE, société qui, elleméme,
porte 100 % des titres de Réseau de Transport d'Electricité
(RTE). CNP Assurances détient une influence notable dans RTE.
Toutefois, compte tenu de I'affectation de cette participation
presque exclusivement en regard de contrats participatifs, le
Groupe a opté pour I'exemption de la mise en équivalence
prévue au paragraphe 18 d'IAS 28. les titres CTE sont
comptabilisés & la juste valeur par résultat.

Au 31 décembre 2018, la valorisation des titres CTE a été
actualisée par recours & un expert externe. La valorisation des
fitres détenus par CNP Assurances s'éleve & 1 144 ME.
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31/12/2017

(en millions d’euros) Total bilan  Capitaux propres  Chiffre d'affaires Résultat

Coentreprise de Transport d'Electricité (CTE) 8 385,0 5440,4 0,0 203,2

les données sonf en normes francaises et concernent |'exercice 2017, les états financiers au 31 décembre 2018 n'étant pas encore
disponibles. Les montants sont présentés avant application de la participation aux bénéfices.

4.10 Informations financiéres résumées : partenariats et entreprises associées non significatifs

Partenariats Entreprises associées

(en millions d’euros) 2018 2017 2018 2017
Valeur comptable des participations mises en équivalence

au bilan de CNP Assurances 45,8 21,2 0,0 0,0
Contribution au résultat net de CNP Assurances 19,6 6,0 0,0 0,0
Contribution aux autres éléments du résultat global

de CNP Assurances 0,9 0,5 0,0 0,0
Contribution au résultat global de CNP Assurances 20,5 6,5 0,0 0,0

Au cours de l'exercice 2018, le groupe CNP Assurances a effectué une réaffectation des partenariats qui étaient inscrits en entreprises
associées en 2017 et d'un reclassement du partenariat Arial CNP Assurances en partenariat significatif (cf. note 4.9).

Lles coentreprises non significatives sont Assuristance, Ecureuil Vie Développement, Filassistance International et
Wiz Solucoes e Correfagem de Seguros S.A.

4.11 Informations financiéres sur les sociétés mises en équivalence

4.11.1 Information financiére synthétique a 100 %

31/12/2018
(en millions d’euros) Total bilan Capitaux propres Chiffre d’affaires Résultat

Arial CNP Assurances 19 978,9 112,4 Q73,0 2,1
Assuristance 22,0 21,4 0,0 0,0
Ecureuil Vie Développement 15,2 0,3 0,0 0,0
Filassistance International 61,0 26,4 46,5 4.7
Holding d'Infrastructures Gaziéres 1377,1 /83,3 0,0 73,7
Wiz Solugoes e Correfagem de Seguros S.A. 125,8 57,1 126,7 37,3
CNP ACP OBLIG FCP 1012,2 1012,2 0,0 0,0
CNP ACP 10 FCP * Q53,7 Q53,7 0,0 0,0

1

* les données de CNP ACP 10 FCP correspondent & des données définitives au 31 décembre 2017

31/12/2017

{en millions d’euros) Total bilan  Capitaux propres  Chiffre d’affaires Résultat
Arial CNP Assurances * 19951,3 111,8 1013,5

Ecureuil Vie Développement 13,8 0,3 0,0 0,0
Wiz Solugoes e Correfagem de Seguros S.A. 151,6 42,7 139,5 42,0
CNP ACP OBLG FCP 84,8 984,8 0,0 0,0
CNP ACP 10 FCP 953,7 953,7 0,0 0,0

* les données d'Arial CNP Assurances correspondent & des données provisoires
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(en millions d'euros) 31/12/2018 31/12/2017
Position au 1¢ janvier 65,9 67,4
Augmentation de participation 0,0 0,0
Changement de méthode 0,0 0,0
Entrée de périmetre * 393,7 0,0
Augmentation de capital 0,0 0,0
Quote-part de résultat dans les sociétés mises en équivalence 128,9 7.3
Part dans les éléments reconnus en situation nette -3,6 -4,1
Autres variations 0,0 0,0
Dividendes recus -68,0 -4,8
Position a la date d’arrété 516,9 65,9

*

les sociétés Holding d'Infrastructures Gazieres, Assuristance et Filassistance International sont entrées dans le périméire de consolidation au cours de I'exercice

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 neftes de I'impét ef de I'impact de la comptabilité
reflet, le refraifement de la réserve de capitalisation ainsi que les
fitres subordonnés classés en instruments de capitaux propres,
compte fenu du caractére discrétionnaire de leur rémunération

(cf. note 5.5).

Gestion des capitaux propres

Conformément aux directives européennes, CNP Assurances
est soumis & la réglementation en matiére 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 31 décembre 2018, 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 I'objet d'une surveillance en particulier dans
le cadre de I'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 & |'Autorité de contréle prudentiel et de résolution.

Actions propres

CNP Assurances peut détenir une part de ses propres actions
par la mise en ceuvre de contrats de liquidité destinés notamment
& régulariser les cours ou & attribuer des actions gratuites
au personnel [cf. note 13.3.2]. les actions propres sont
comptabilisées en déduction des capitaux propres.
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5.1 Capital social par détenteur

Détenteur Nombre d’actions  Taux de détention
Caisse des Dépaéts 280 615 140 40,87 %
Sopassure [holding de La Banque Postale et de BPCE) 248 926 986 36,25 %
Etat 7 645754 1,11 %
Total des actions de concert 537 187 880 78,24 %
Public 149 430 597 21,76 %
dont : CNP Assurances (actions propres) * 598 643 0,09 %
TOTAL 686 618 477 100,00 %

les caractérisiiques du contrat de liquidité en cours lors de I'exercice courant sont décrites dans le projet de résolution de |'assemblée générale de CNP Assurances figurant
dans le document de référence de I'année précédente

5.2 Nombre d’actions

Actions ordinaires

Nombre d’actions émises 31/12/2018 31/12/2017
Nombre d'actions émises & I'ouverture 686 618 477 686 618 477
Emissions sur |'exercice 0 0
Nombre d’actions émises a la cléture 686 618 477 686 618 477

5.3 Dividendes au titre de I'exercice 2018

En 2018, le dividende proposé & |'assemblée générale est de En 2017, le dividende voté & I'assemblée générale était de
0,89 euro par acfion, ce qui représente un fofal de 611,1 ME. 0,84 euro par action, ce qui représentait un fotal de 576,8 ME.
Le dividende a été versé en 2018.

5.4 Résultat par action/Résultat dilué

(en millions d’euros) 31/12/2018 31/12/2017
Résultat de la période 1 366,7 1284,5
Charge des titres super-subordonnés nette d'impét -49,7 -48,4
Résultat attribuable aux actions ordinaires 1317,0 1236,1
Nombre moyen d'actions ordinaires & |'ouverture 686 618 477,0 686618 477,0
Emissions d'actions (nombre pondéré| 0,0 0,0
Nombre moyen pondéré d’actions ordinaires & la cléture 686 618477,0 686 618 477,0
Effet des actions propres défenues -263 983,06 -123056,8
Nombre moyen pondéré d’actions ordinaires a la cléture 686 354 493,4 686 495 420,3
Effet des instruments potentiellement dilutifs 0,0 0,0
Résultat dilué atiribuable aux actions ordinaires (en evro par action) 1,92 1,80

Le résultat dilué atfribuable est calculé en divisant le résultat attribuable aux actionnaires par le nombre moyen pondéré d'actions
ordinaires & la cléture.
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5.5 Tableau des titres subordonnés perpétuels classés en capitaux propres

Les tifres 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.

31/12/2018

(en millions d’euros) Date d’émission Taux servi Devises Montants
Titres subordonnés part du Groupe 1881,3
CNP Assurances  Juin 2004 Tec 10 + 10 pb, capa 9 % € 300,0
Mars 2005 6,50 % jusqu'en mars 2008 puis 3 % € 2250

+ 22,5 % fois 'EUR CMS 10 ans
Mars 2005 6,25 % jusqu'en 2009 puis 4 fois (EUR CMS 10 ans - EUR CMS € 23,8

2 ans), cap a 9 % et floor & 2,75 %
Juin 2005 7 % jusqu’en juin 2010 puis CMS 10 ans + 30 pb € 75,0
Mai 2006 5,25 % jusqu'au 16/05/2036 puis Euribor 3 mois + 185 pb € 160,0

ly compris step-up 100 pb & Call Date)
Décembre 2006 Euribor 3 mois + 95 pb jusqu'au 20/12/2026 € 108,0

puis Euribor 3 mois + 195 pb
Octobre 2012 Remboursé usD 0,0
Novembre 2014 4 % jusqu’en novembre 2024 puis resef taux fixe swap 5 ans € 493,6

+410 pb
Juin 2018 4 % jusqu'en 2028 puis reset taux fixe swap 5 ans + 391,4 pb € 496,0
TOTAL 1881,3

31/12/2017

(en millions d’euros) ~ Date d’émission Taux servi Devises Montants
Titres subordonnés part du Groupe 1765,2
CNP Assurances  Juin 2004 Tec 10 + 10 pb, capa 9 % € 300,0
Mars 2005 6,50 % jusqu'en mars 2008 puis 3 % € 225,0

+ 22,5 % fois 'EUR CMS 10 ans
Mars 2005 6,25 % jusqu’en 2009 puis 4 fois (EUR CMS 10 ans - EUR CMS € 23,8

2 ans), capa 9 % et floora 2,75 %
Juin 2005 7 % jusqu’en juin 2010 puis CMS 10 ans + 30 pb € 75,0
Mai 2006 5,25 % jusqu'au 16,/05/2036 puis Euribor 3 mois + 185 pb € 160,0
Décembre 2006 Euribor 3 mois + 95 pb jusqu’'au 20/12/2026 € 108,0

puis Euribor 3 mois + 195 pb
Octobre 2012 7,5 % jusqu'en octobre 2018 usD 3799

puis resef taux fixe swap 6 ans + 648,1 pb
Novembre 2014 4 % jusqu'en novembre 2024 € 493,6

puis resef faux fixe swap 5 ans + 410 pb

TOTAL 1765,2
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NOTE 6
Actifs incorporels

6.1 Synthése des actifs incorporels

(en millions d’euros) Valeur brute

Ecarts d'acquisition 646,9
Portefeuille de contrats des sociétés d'assurance 344,6
Valeur des accords de distribution 389,9
Logiciels 4447

Logiciels développés en interne 209,3

Logiciels autres 235,4
Autres 28,0

Valeur brute

(en millions d’euros)

Ecarts d'acquisition 666,4
Portefeuille de contrats des sociétés d'assurance 352,8
Valeur des accords de distribution 390,2
Logiciels 434,8

Logiciels développés en interme 195,5

Logiciels autres 239,3
Autres 27,2
TOTAL 1871,3

6.2 Ecarts d’acquisition

les écarts d’acquisition représentent la différence entre le
colt d'acquisition pour I'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 :

= enregisirés dans les immobilisations incorporelles, lorsqu'ils
résultent de |'acquisition d'une enfité consolidée globalement ;

= sont inclus dans la valeur des titres mis en équivalence,
lorsqu'ils résultent de I'acquisition d'une entité mise en
équivalence ;

= enregistrés dans la devise locale de I'entité acquise et
convertis en euros au taux de cléture, lorsqu'ils résultent de
I'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 & I'acquisition. Une UGT se définit
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31/12/2018
Amortissements Dépréciations Reprises Valeur nette
0,0 -393,2 0,0 253,7
-167,0 -158,8 0,0 18,8
-79,5 0,0 0,0 310,3
-304,3 0,0 0,0 140,5
-149.5 0,0 0,0 59,9
-154,8 0,0 0,0 80,6
-15,6 -3,6 0,0 8,8

31/12/2017
Amortissements Dépréciations  Reprises  Valeur nette
0,0 -393,2 0,0 273,2
-169,9 -158,8 0,0 24,1
-59,8 0,0 0,0 330,4
-272,1 0,0 0,0 162,7
-132,3 0,0 0,0 63,2
-139.8 0,0 0,0 99,4
-14,7 -3,6 0,0 8,8
-516,6 - 555,6 0,0 799,1

comme le plus pefit 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 refient une
approche par entité ou par groupe d'enfités homogene.

les écarts d'acquisition positifs enregistrés au bilan sont

comptabilisés & leur valeur brute, diminuée du montant

cumulé des pertes de valeur subies. lls ne font pas I'objet

d'amortissement, mais d'un test de dépréciation :

= tous les ans & la méme date, généralement proche de la date
de cléture ;

= 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 cléture de I'exercice au cours duquel une acquisition
est infervenue, si des événements défavorables interviennent.

Une dépréciation est comptabilisée lorsque la valeur recouvrable
de I'UGT & laquelle I'écart d'acquisition est affecté est inférieure
& sa valeur nefte comptable. La valeur recouvrable est définie
comme la plus élevée entre la juste valeur neffe des coits de la
vente ef la valeur d'ufilité.



Lla valeur d'utilité, généralement retenue par le groupe
CNP Assurances, correspond & la valeur des actifs nets de I'UGT
et & la valeur actualisée des flux de trésorerie futurs attendus des
portefevilles de contrats existants et des affaires nouvelles. La
valeur des revenus futurs est estimée sur la base des valorisations
intrinséques 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'hypothéses de continuité d'activité & long terme et, notamment,

6.2.1 Valeur des écarts d’acquisition

Ecart d'acquisition
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de coopération avec les partenaires bancaires, éventuellement
audeld 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 colt
moyen pondéré du capital. Aucune valeur terminale de nos
filiales n'integre d'hypothése de croissance & I'infini.

Ecart d’acquisition Ecart d’acquisition

(en millions d’euros)

Groupe Caixa Seguros

CNP UniCredit Vita

CNP Partners

CNP Cyprus Insurance holdings

CNP Santander Insurance

TOTAL

Groupe Caixa Seguros

Les flux de trésorerie futurs attendus sont issus des prévisions
d'activité (2019-2020) validées par la direction, exfrapolées en
tenant compte des conventions de commissionnement en cours
avec le réseau de la CEF, ef actualisés & un faux aprés impdts
d'environ 7,8 %.

Au 31 décembre 2018 comme au 31 décembre 2017, la
comparaison de la valeur recouvrable et de la valeur nette
compfable n'a pas conduit & comptabiliser de dépréciation ef
une variation raisonnable du taux d'actualisation des flux futurs
ne conduit pas & comptabiliser de dépréciation.

A ce jour, la seule prise en compte des flux futurs dans la limite
de ceux générés jusqu'a la fin de I'accord en cours (2021) ne
conduirait pas & comptabiliser de dépréciation. De méme, une
variation raisonnable du taux d'actualisation des flux futurs ou des
volumes projefés ne conduit pas & comptabiliser de dépréciation.

CNP Cyprus Insurance Holdings

Au 31 décembre 2018, les flux de trésorerie futurs attendus
sont issus des prévisions d'activité (2019-2028) validées par la
direction, exirapolées en tenant compte d'un taux de croissance
stable (de 2,7 % en moyenne pour les branches d'assurance non-
vie, 3 % en assurance vie individuelle et 2 % en assurance vie
collectif) des affaires nouvelles de 2023 & 2028 (date de fin de
I'accord en vigueur), et actualisés & un taux d'environ 8 % pour
les activités chypriotes. La filiale en Gréce n'est plus valorisée
depuis juin 2013.

al‘origine net au 31/12/2018 netau 31/12/2017
389,9 164,6 184,1
366,5 0,0 0,0

7.2 0,0 0,0
81,6 34,8 34,8
54,4 54,4 54,4

899,6 253,7 273,2

La comparaison de la valeur recouvrable et de la valeur
nette comptable au 31 décembre 2018 n’a pas conduit @
comptabiliser de dépréciation et une variation raisonnable du
taux d'actualisation des flux futurs ou une réduction significative
des volumes futurs en Gréce et & Chypre ne conduit pas &
comptabiliser de dépréciation.

CNP Santander Insurance

Les flux de trésorerie futurs sont issus des prévisions d'activité
(2019-2023] validées par la direction et extrapolées en tenant
compte d'un taux de croissance d'environ 11 % du chiffre
d'affaires entre 2024 ef 2029. Les flux sont actualisés & un taux
de 5,1 %.

Au 31 décembre 2018, la comparaison de la valeur recouvrable
et de la valeur nefte comptable n'a pas conduit & comptabiliser
de dépréciation.

Le contrat d'acquisition de CNP Santander Insurance inclut des
clauses d'ajustement de prix (& la hausse - earnout ou E/O —
ou & la baisse = earnin ou El) en fonction de la performance
des trois enfités acquises. Lors des travaux de comptabilisation
de cellesci (Purchase Acquisition Accounting) qui ont permis
de réaliser I'affectation de prix comptabilisé, les calculs mis en
ceuvre pour |'estimation des E/O étaient basés sur les prévisions
d'activités disponibles alors. la mise & jour de ces derniéres a
conduit le groupe CNP Assurances & enregistrer une charge de
11,4 ME sur I'exercice 2017 et de 26,5 M€ en 2018 pour les
périodes de référence jusqu'a 2023.
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6.2.2 Réconciliation ouverture/cléture des écarts d’acquisition

(en millions d'euros) 31/12/2018 31/12/2017
Valeur nette comptable a I'ouverture 273,2 309,5
Ecarts d'acquisition résultant de prise de participations 0,0 0,0
Ajustements liés aux variations de valeur des actifs dans les 12 mois suivants I'acquisition 0,0 0,2
Ecarts de conversion sur le brut * -19,5 -29,1
Autres mouvements 0,0 -/74
Dépréciations de |'exercice 0,0 0,0
Ecarts de conversion sur les mouvements 0,0 0,0
Augmentation des taux d'intéréts (détention) 0,0 0,0
Actifs destinés & la vente et abandons d'activité 0,0 0,0
Valeur nette comptable a la cléture 253,7 273,2

La variation de I'écart de conversion porte sur le goodwill des entités brésiliennes, Caixa Seguradora, Previsul et Odonto Empresas Convénios Dentérios Lida

6.3 Portefeuille de contrats des sociétés les portefeuilles de contrats des sociétés d’assurance sont

d’assurance et accords de distribution généralement amorties de maniére actuarielle jusqu’a extinction

. , ) desdits portefeuilles.
La juste valeur des portefeuvilles de contrats d'assurance

et de contrats financiers avec participation aux bénéfices La valeur d'un accord de disfribution représente la valeur des

discrétionnaire acquis dans le cadre d'un regroupement flux futurs attendus des nouvelles affaires au sein du réseau d'un

d'entreprises ou d'un transfert de portefeuille est présentée en partenaire couvert par un accord de distribution. Ces actifs

deux composantes disfinctes : incorporels sont estimés en fonction des modalités spécifiques a

= un passif évalué selon les méthodes comptables applicables chaque contrat de disfribution ; ils sont amortis sur la durée de vie
aux contrats d'assurance et aux contrats financiers avec du contrat de distribution, en prenant en compte leur éventuelle
participation aux bénéfices discréfionnaire ; valeur résiduelle.

la valeur de portefeuille des contrats définie comme I'actif
incorporel correspondant & la différence entre la juste valeur
de ces confrats et le montant du passif décrit a I'alinéa
précédent.

6.3.1 Portefeuille de contrats des sociétés d’assurance

Valeur nette au Valeur nette au
(en millions d’euros) Valeur & l'crigine 31/12/2018 31/12/2017
Groupe Caixa Seguros 123,5 2,7 3,7
CNP UniCredit Vita 175,3 0,0 0,0
CNP Partners 24,0 3,9 6,0
CNP Seguros de Vida 0,9 0,0 0,0
CNP Cyprus Insurance holdings 44,4 9,8 11,0
MFPrévoyance SA 8,3 0,0 0,0
CNP Santander Insurance 14,7 2,5 3,5
TOTAL 391,0 18,8 24,1
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6.3.2 Tableau de variation des portefeuilles de contrats des sociétés d’assurance

(en millions deuros) 31/12/2018 31/12/2017
Valeur brute & I'ouverture 352,8 355,4
Entrée de périmétre 0,0 0,0
Ecarts de conversion -8,2 -12,2
Acquisitions de |'exercice 0,0 0,0
Cessions de |'exercice 0,0 0,0
Autres variations 0,0 Q.5
Actifs destinés & la vente et abandons d'activité 0,0 0,0
Valeur brute a la cléture 344,6 352,8
Amortissements et dépréciations & |'ouverture -328,7 -333,3
Ecarfs de conversion 7.8 11,5
Charges d'amortissement de |'exercice -4.9 -4,8
Dépréciations de |'exercice 0,0 0,0
Reprises de I'exercice 0,0 0,0
Cessions de I'exercice 0,0 0,0
Autres variations 0,0 -2.1
Actifs destinés a la vente ef abandons d'activité 0,0 0,0
Cumul des amortissements et dépréciations a la cléture -325,8 -328,7
VALEUR NETTE COMPTABLE A LA CLOTURE 18,8 24,1
6.3.3 Valeurs des accords de distribution

(en millions d’euros) 31/12/2018 31/12/2017
Valeur nette comptable a I'ouverture 330,4 350,9
Acquisitions de |'exercice 0,0 0,0
Amortissements de |'exercice -19.9 -20,2
Ajustements 0,0 0,0
Dépréciations de |'exercice 0,0 0,0
Ecarts de conversion -0,1 -0,3
Autres variations 0,0 0,0
Actifs destinés & la vente ef abandons d'activité 0,0 0,0
VALEUR NETTE COMPTABLE A LA CLOTURE 310,3 330,4

6.4 Llogiciels et autres actifs incorporels

Les licences acquises sont comptabilisées & leur codt diminué du
cumul des amortissements et du cumul des pertes de valeur.

Les coits de développement des logiciels & usage inferne, des
fravaux d'intégration nécessaires pour la mise en place des
progiciels métiers et des maintenances évolutives, pour la part

relative aux coits internes ou externes affectés directement, sont
immobilisés s'ils respectent IAS 38 et notamment si ces dépenses
augmentent les avantages futurs associés & |'actif correspondant.
Les coltfs qui ne sont pas immobilisables sont enregistrés en
charges de la période.

La durée d'utilité estimée est de cing ans ou huit ans.
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6.4.1 Logiciels développés en interne

(en millions deuros) 31/12/2018 31/12/2017
Valeur nette comptable a I'ouverture 63,2 75,9
Acquisitions de |'exercice 13,9 0,6
Amortissements de |'exercice -17,2 -8,9
Pertes de valeur 0,0 -5,5
Ecarts de conversion 0,0 0,0
Autres variations 0,0 1,0

VALEUR NETTE COMPTABLE A LA CLOTURE 59,9 63,2
6.4.2 Autres logiciels et autres immobilisations incorporelles

(en millions deuros) 31/12/2018 31/12/2017
Valeur nette comptable a I'ouverture 108,2 108,0
Acquisitions de |'exercice 32,0 33,5
Amortissements de |'exercice -20,1 -20,1
Pertes de valeur -21,3 0,0
Ecarts de conversion -9.3 -13,3
Autres variations 0,0 0,2
Actifs destinés & la vente et abandons d'activité 0,0 0,0
VALEUR NETTE COMPTABLE A LA CLOTURE 89,5 108,2

NOTE 7

Immeubles d’exploitation et autres immobilisations corporelles

Conformément & |'option proposée par IAS 16 pour les
immeubles d'exploitation, le groupe CNP Assurances a choisi le
modéle d'évaluation au coit.

Selon le modele du cott, la valeur comptable correspond au cott
d'acquisition diminué du cumul des amortissements et du cumul
des pertes de valeur.

Les colts d’emprunt directement attribuables & 'acquisition ou
la construction d'un immeuble font partie du codt de cet actif
préalablement & son utilisation. Une fois I'immeuble utilisé, les
codfs d'emprunt sont comptabilisés en charges.

le groupe CNP Assurances a défini cing catégories principales
de composants :

= ferrain ;

= gros ceuvre, structures et chorpentes ;

= facade et toiture ;

= qagencements ;

= installations générales techniques.
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Les colts postérieurs & I'acquisition sont immobilisés, sous réserve
que des avantages économiques futurs en soient attendus et qu'ils
puissent étre estimés de facon fiable, ef sont intégrés dans le
composant qu'ils concernent.

Les frais directement aftribuables & I'acquisition des immeubles
sont inclus dans le cott historique de I'immeuble et intégralement
affectés au composant gros ceuvre.

Amortissement des immeubles

L'amortissement est calculé suivant la méthode linéaire sur la base
du codt 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 maniére
fiable une valeur résiduelle.
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La durée d'amortissement est fondée sur la durée d'utilité estimée Dépréciaﬁon des immeubles

des différents composants, & I'exception des terrains qui ne sont

oas amorfissables - Conformément & IAS 306, les immeubles d'exploitation sont

rattachés aux flux de trésorerie de I'unité génératrice de trésorerie
& loquelle ils appartiennent et n’entrent donc pas dans le champ

= facade et toiture 30 ans, mais 20 ans pour les locaux du test de dépréciation des immeubles de placement.
d'activité, les centres commerciaux et les cinémas ;

= gros ceuvre 50 ans ;

Les immobilisations corporelles sont principalement consfituées de
matériel bureautique ef d'installations diverses.

insfallations générales techniques 20 ans ;

agencements 10 ans.

les durées d'utilité estimées vont de trois ans pour le matériel informatique & dix ans pour les agencements, aménagements et
installations.

Immeubles d’exploitation

(en millions d’euros) 31/12/2018 31/12/2017
Valeur nette comptable a I'ouverture 250,3 265,3
Acquisitions 7,4 3,8
Entrées de dépenses ultérieures dans la valeur comptable d'un actif 0.4 0,0
Entrées résultant d'acquisitions dans le cadre de regroupements d'entreprises 0,0 0,0
Sortfies 0,0 -3,1
Amortissements de |'exercice -7,4 -7,7
Pertes de valeur comptabilisées dans le résultat de la période 0,0 0,0
Pertes de valeur reprises dans le résultat de la période 0,6 0,0
Ecarts de conversion -5,2 -8,0
Autres variations 17,4 0,0
VALEUR NETTE COMPTABLE A LA CLOTURE 263,4 250,3

Autres immobilisations corporelles

(en millions d’euros) 31/12/2018 31/12/2017
Valeur nette comptable & I'ouverture 41,2 44,0
Acquisitions de |'exercice 22,5 14,9
Amortissements de |'exercice -9,6 -13,8
Sorties de |'exercice -5,0 -1,9
Ecarts de conversion -1.4 -1,9
Autres variations 0,0 0,0
Actifs destinés & la vente et abandons d'activité 0,0 0,0
VALEUR NETTE COMPTABLE A LA CLOTURE 47,6 41,2
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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 ef

selon un ordre de priorité entre ces différents critéres :

= les actifs & la juste valeur avec comptabilisation des variations
de juste valeur en résultat, qui correspondent aux fitres défenus
& des fins de transaction et aux titres désignés & la premiére
comptabilisation comme & la juste valeur par résultat en
application de I'option juste valeur. lls recouvrent les actifs
financiers en représentation des contrats en unités de compte,
les actifs comportant un dérivé incorporé non intimement lié
au contrat hote, les actifs issus de consolidation des OPCVM
et les produits dérivés ;

= les actifs détenus jusqu'a I"échéance (dits HTM — Held-
To-Maturity) qui correspondent aux fitres que le groupe
CNP Assurances a l'intention et la capacité de conserver
jusqu’ar leur remboursement ou leur échéance. Cette catégorie
est ufilisée de fagon marginale pour cerfains fitres obligataires,
notamment détenus par la filiale brésilienne ;

= les préfs et créances recouvrent les actifs financiers non
dérivés avec des paiements fixes ou déterminables qui ne
sont pas cofés sur un marché actif et autres que ceux qui sont
classés parmi les actifs détenus & des fins de transaction ou
disponibles & la vente ;

= les actifs disponibles a la vente (dits AFS — Available-For-
Sale) sont ceux que I'entreprise n'a pas |'intention manifeste
de céder mais qu'elle pourra &tre amenée & vendre
pour répondre par exemple & des besoins de liquidité. Ils
regroupent les actifs financiers qui ne sont pas classés dans
les aufres 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 & la date de transaction.

Lors de leur comptabilisation initiale, les actifs financiers sont
enregistrés & leur juste valeur augmentée, dans le cas des actifs
financiers qui ne sonf pas & la juste valeur par résultat, des colts
de transaction directement affribuables & leur acquisition.

Décomptabilisation

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

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

La variation de juste valeur des acfifs disponibles & la vente sur la
période est enregisirée directement en capitaux propres en fenant
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 actfifs en juste valeur par résultat
est constatée dans le compte de résultat en tenant compte des
droits des assurés ef de la fiscalité (cf. principe de la comptabilité
reflet en note 9.2).

Les préfs ef créances ef les actifs détenus jusqu’ar I'échéance sont
comptabilisés au colt amorti selon la méthode du taux d'intérét
effectif. les commissions et frais payés et regus, les codts de
transaction directement attribuables et toutes les autres primes
positives ou négatives sont amortis sur la durée de vie attendue
de l'instrument.

les OPCVM et les sociétés civiles immobiliéres 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 contréle est

examiné pour chaque situation en fonction des critéres suivants :

= |a prise en compte de la relation entre agent ef principal ;

= la qualification du pouvoir entre le gestionnaire et le groupe
CNP Assurances ;

= |'application d'un seuil d'appréciation de I'exposition & la
variabilité des rendements.

Les intéréts minoritaires ne conférant pas le contréle 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 & cette valeur liquidative.

Si'le marché d'un instrument financier n'est pas actif, le groupe
CNP Assurances esfime la juste valeur en utilisant une technique
de valorisation. les techniques de valorisation comprennent
I'utilisation de transactions récentes dans des conditions de
concurrence normale entre parties informées et consentantes, si
elles sont disponibles, la référence a la juste valeur actuelle d'un
autre instrument identique en substance, I'analyse des flux de
trésorerie actualisés ef les modéles de valorisation des options.



Modalités de dépréciations

Les actifs financiers autres que ceux évalués & la juste valeur
par résultat sont soumis & un fest de dépréciation & chaque date
d'arrété des comptes. Un actif financier a subi une dépréciation
lorsqu'il existe des indications objectives de pertes de valeur suite
& un ou plusieurs événements dont I'incidence sur les flux futurs
estimés de I'actif peut éfre évaluée de maniére fiable.

Actifs comptabilisés au codt amorti et instruments
de dette disponibles & la vente

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

l'abaissement de la notation de crédit d'une entité ou

I'accroissement de son spread de crédit ne constitue pas, en soi,

une indication de perte de valeur. Un facteur ou une combinaison

des facteurs suivants consfitue des exemples d'indication de perte

de valeur :

= |'occurrence d'un événement de crédit au sens de I'ISDA
(International Swaps and Derivatives Association), faillite de
I'entité de référence, défaut de paiement et restructuration ;

= |a connaissance ou l'observation de difficultés financiéres
significatives de la contrepartie permettant de conclure &
I'existence d'un risque avéré, y compris en I'absence de
défaut avéré ;

= cerfaines concessions consenties qui ne |'auraient pas été en
I'absence de difficultés financieres de I'emprunteur.

Instruments de capitaux propres disponibles
a la vente

le groupe CNP Assurances détermine & chaque arrété pour les

instruments de capitaux propres disponibles & 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
I'arrété : ou

= une moins-value latente significative : un cours & la date
d'inventaire inférieur & 50 % du prix de revient unitaire moyen
de l'instrument & la date d'arrété.

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

Par ailleurs, dans tous les autres cas ob ces seuils ne sont pas
atteints, le groupe CNP Assurances analyse systématiquement
actif par actif, si, lorsque le cours est inférieur & 70 % du prix de
revient unitaire moyen sur les & demiers mois précédant |'arrété,
il y a lieu de déprécier par résultat le titre concermné.
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Ce jugement se fonde sur une analyse dont I'ampleur repose
sur le niveau de matérialité des moins-values lafentes ef sur les
caractéristiques intrinséques justifiant la valeur d'expertise de
chaque actif.

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

Une méthode similaire est appliquée pour les titres non cotés &
revenu variable.

Reprise de dépréciations

Actifs disponibles a la vente (AFS)

les pertes de valeur comptabilisées en résultat pour un
investissement dans un instrument de capitaux propres clossé en
AFS ne sont reprises en résultat qu'a la décomptabilisation de
I'instrument.

Si la juste valeur d'un instrument de dette disponible & la vente
augmente au cours d'un exercice ultérieur du fait d'événements
survenant aprés la dépréciation, par exemple, une amélioration
de la notation de crédit du débiteur, la perte de valeur doit étre
reprise. La reprise est constatée dans le résuliat de la période.

Préts, créances et titres en HTM

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

Entités structurées

Du fait de son activité, CNP Assurances est amené & investir
dans différentes natures d'actifs financiers pour le compte des
assurés souscrivant aupres 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
congues de telle maniére que les droits de vote ou droifs similaires
ne constituent pas le facteur déterminant pour établir qui contréle
I'entité. Parmi les placements financiers du Groupe, les fonds de
placement ainsi que les véhicules de fitrisation répondent & la
définition d'entités structurées.

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

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

Conformément a I'option proposée par IAS 40, le groupe
CNP Assurances a choisi le modéle d'évaluation au codt pour
ses immeubles (dont les principes de comptabilisation sont
présentés en Note 7), & I'exception des immeubles supports de
confrafs en unités de compte, qui sont évalués & 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 & la valeur de réalisation des immeubles
et des parts de sociétés immobiliéres non cotées. Elle est
déferminée sur la base d'une expertise quinquennale effectuée
par un expert accepté par I'autorité de régulation. Entre deux
expertises, la valeur fait |'objef d'une estimation annuelle certifiée
par un expert.

Dépréciation des immeubles

A chaque date de clature, I'existence d'un quelconque indice
montrant une perte de valeur est appréciée. Un des indices est
une perfe de valeur de |'immeuble de plus de 20 % par rapport
4 son coit. L'existence d'indications de pertes de valeur conduit
le groupe CNP Assurances & estimer la valeur recouvrable de
I'immeuble concemné.

Valeur comptable des immeubles de placement

La valeur recouvrable est le montant le plus élevé entre la
valeur d'utilité et la juste valeur diminuée des coits de vente,
déterminée selon |'expertise annuelle & laquelle procede le
groupe CNP Assurances pour son patrimoine immobilier.

L'objectif de cefte 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 lels)
poste(s) dans le(s|quells) ces pertes de valeurs sont incluses et
reprises.

Cefte annexe présente :

= la valeur comptable brute ef 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 & I'ouverture et & la cléture de la période,
montrant les entrées, les sorties, les amortissements, le montant
des pertes de valeur comptabilisées ef 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 aufre monnaie de présentation et de la conversion
d'une activité internationale dans la monnaie de présentation
de I'entité présentant les états financiers, les transferts vers et
depuis les catégories stocks et biens immobiliers occupés par
leur propriétaire ef les autres changements ;

= la juste valeur des immeubles de placement qui, pour le
groupe CNP Assurances, sont supports de confrats en UC.

(en millions d’euros) 31/12/2018 31/12/2017

Immeubles de placement au coit historique

Valeur comptable brute 12957 13410

Cumul des amortissements -261,8 -256,0

Cumul des pertes de valeurs -4,1 -2.2

Valeur comptable nette 1029,8 1082,7

Immeubles de placement en juste valeur

Valeur comptable brute 1510,2 14854
OTAL DES IMMEUBLES DE PLACEMENT 2 540,0 2 568,1
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Immeubles de placement au codt amorti

(en millions d'euros) 31/12/2018 31/12/2017
Valeur nette comptable & I'ouverture 1082,7 1805,4
Acquisitions 14,1 74,0
Entrées de dépenses ultérieures dans la valeur comptable d'un actif 0,0 0,0
Entrées résultant d'acquisitions dans le cadre de regroupements d'entreprises 0,0 178,1
Sorties -25,5 -320,7
Amortissements de |'exercice -24.5 -36,5
Pertes de valeur comptabilisées dans le résultat de la période -0,9 -0,5
Pertes de valeur reprises dans le résultat de la période 1.8 1.5
Ecarts de conversion -0,9 -1,4
Autres variations -17,1 -617,1
Actifs destinés & la vente et abandons d'activité 0,0 0,0
VALEUR NETTE COMPTABLE A LA CLOTURE 1029,8 1082,7

Immeubles de placement en juste valeur

(en millions deuros) 31/12/2018 31/12/2017
Valeur nette comptable a I'ouverture 1485,4 1121,1
Acquisitions Q3,6 377,3
Entrées de dépenses ultérieures dans la valeur comptable d'un actif 0,0 0,0
Entrées résultant d'acquisitions dans le cadre de regroupements d'entreprises 0,0 0,0
Sorties -49.9 0,0
Profits/pertes nets d'ajustement de la juste valeur -15,9 -9.7
Ecarts de conversion -2,8 -3,3
Autres variations -0,2 0,0
VALEUR NETTE COMPTABLE A LA CLOTURE 1510,2 1485,4

Tel que stipulé dans les principes comptables, les immeubles de placement en face de contrats en UC sont valorisés & la juste valeur,
contrairement aux autres immeubles de placement valorisés selon le modéle du coGt 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 31 décembre 2018

(en millions d’euros)

Prix de Amortisse-

revient

ments

Dépreécia-
tions

Réserves de
réévaluation comptables

Plus ou
moins-

Valeurs values nettes

latentes

JV avec Obligations TF 119514
variationde 51 1 tions TV 20 824,4
JV par résultat
TCN 443,7
Actions 44920
Fonds de placement 39920,0
Parts de SCI 1 206,2
Autres (dont tifres prétés et pensions| 27652
Total 81602,9
Instruments Instruments dérivés
dérivés (juste valeur positive) 12876
Instruments dérivés
(juste valeur négative| -1193,3
Total 94,4
AFS Obligations TF 157 488,1 2 485,8 -0,5 117126 1716859
Obligations TV 20770,8 731,6 -25,6 17097 231864
TCN 2 808,8 0,0 0,0 -0,3 2 808,4
Actions 13730,8 00 -32230 4893,1 154009
Fonds de placement 45 378,4 0,0 -412,8 21892 471547
Parts de SCI 70421 0,0 -234,1 2 686,1 Q4941
Titres parficipatifs 42,3 0,0 -5,1 241 61,3
Autres (dont tifres prétés et pensions) 18 425,6 -367,7 1,0 1494,0 19 550,9
Total 265 686,8 28497 -3902,1 247084 2893427
HTM Obligations TF Q4.0 94,0 45
Obligations TV 176,2 176,2 27,9
Autres (dont tifres prétés et pensions| 126,1 126,1 4,5
Total 396,3 396,3 36,9
Préts et Préts et avances 4908,4 -17,1 48913 0,0
avances Total 49084 -17,1 4891,3 0,0
Immeubles de  Immeubles de placement
placement au colt amorti 12957 -261,8 -4,1 10298 Q07,7
Immeubles de placement
en juste valeur 1510,2 1510,2
Total 2 806,0 -261,8 -4,1 2 540,0 907,7
TOTAL -39234 247084 378867,7 944.,6
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PLACEMENTS CLASSES A LA JUSTE VALEUR PAR RESULTAT PAR NATURE D’ENGAGEMENT
AU 31 DECEMBRE 2018

Valeurs comptables

(en millions d’euros) uc Non UC Total
Obligations TF 6 850,5 5100,9 11951,4
Obligations TV 12 502,2 8 322,2 20 824.,4
TCN 429 400,8 443,7
Actions 643,8 3 848,3 44920
Fonds de placement 31 884,3 8 035,7 39 920,0
Parts de SCI 1206,2 0,0 1206,2
Autres 1613,8 1151,4 27652
TOTAL 54 743,7 26 859,3 81 602,9

Les instruments dérivés doivent étre présentés & I'actif ou au passif du bilan selon que leur valorisation est positive ou négative.

8.2.2 Inventaire des placements au 31 décembre 2017

Plus ou moins-

Prixde Amortisse- Déprécia-  Réserves de Valeurs  values nettes
(en millions d’euros) revient ENTS tions réévaluation comptables latentes
JV avec Obligations TF 12 805,8
variafion de IV oy 1 riong Tv 19 481,5
par résultat TN 1616
Actions 5265,3
Fonds de placement 41 059,1
Parts de SCI 1173,5
Autres (dont tifres préfés et pensions) 17750
Total 81721,8
Instruments Instruments dérivés (juste valeur positive| 797.5
dérivés Instruments dérivés (juste valeur négative) -1110,1
Total -312,5
AFS Obligations TF 154 282,2 2 347,6 -0,5 148199 171 4491
Obligations TV 23 188,1 614,0 -40,4 2 400,0 26 161,7
TCN 20123 0,0 0,0 -2,4 2 009,9
Actions 15076,0 00 -42810 85184 193134
Fonds de placement 46 537,9 0,0 -204.,6 40659  50309,2
Parts de SCI 6544,3 0,0 -306,1 2131,6 8 369,8
Titres participatifs 42,3 0,0 -4.0 25,8 64,1
Autres (dont tifres préfés et pensions) 16 936,9 -392,8 -106,2 2 366,3 18 804,2
Total 264 620,0 25687 -50328 343255 2964813
HTM Obligations TF 158,2 158,2 98
Obligations TV 218,7 218,7 27,5
Autres (dont titres prétés et pensions 171,8 171,8 8,9
Total 548,7 548,7 46,2
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Plus ou moins-

Prix de Amortisse- Déprécia-  Réserves de Valeurs  values nettes

(en millions d’euros) revient ments tions réévaluation comptables latentes

Préts et Préts et avances 49877 -17,1 4 970,5 0,0

avances Total 4987,7 -17,1 4970,5 0,0
Immeubles de Immeubles de placement

placement au colt amorti 1341,0 -256,0 -2,2 1082,7 Q09,8
Immeubles de placement

en juste valeur 1 485,4 0,0 0,0 1 485,4 0,0

Total 2 826,4 -256,0 -22 2 568,1 909,8

TOTAL -5052,2 34 325,5 385977,9 956,0

PLACEMENTS CLASSES A LA JUSTE VALEUR PAR RESULTAT PAR NATURE D’ENGAGEMENT
AU 31 DECEMBRE 2017

Valeurs comptables

(en millions d’euros) uc Non UC Total
Obligations TF 6 546,9 6 258,9 12 805,8
Obligations TV 10 770,4 8711,1 19 481,5
TCN 45,5 116,1 161,6
Actions 415,6 4849,/ 52653
Fonds de placement 32 283,5 87756 41 059,1
Parts de SCI 0,0 1173,5 1173,5
Autres 1610,4 164,6 17750
TOTAL 51672,3 30 049,5 81721,8

8.2.3 Réconciliation « Placements des activités d’assurance » au bilan/
« Inventaire des placements » des annexes 8.2.1 et 8.2.2

(en millions d’euros) 31/12/2018 31/12/2017
Inventaire des placements 378 867,7 385 978,0
Bilan passif - Instruments dérivés (juste valeur négative) -1193,3 -1 110,1
Bilan actif - Placements des activités d'assurance 380 061,0 387 088,0
ECART 0,0 0,0
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8.2.4 Entités structurées non consolidées

8.2.4.1 Entités structurées non consolidées au 31 décembre 2018

Véhicules de titrisation

Fonds d’investissement et de financement adossés a  Entités structurées supports
(hors supports UC) des actifs (hors supports UC) de contrats en UC

Gains/Pertes Gains/Pertes Gains/Pertes

subis au subis au subis au

Valeur  cours de la Valeur  cours de la Valeur  cours de la

{en millions d’euros) comptable période comptable période comptable période
Titres de transaction 14 110,8 82,7 390,2 4,5

Actifs financiers & la juste valeur

par résultat sur opfion 12,5 -1,9 4,1 -0,1 29 056,8 -2 208,9

Titres disponibles & la vente * 45 232,6 816,5 39774 49,0

Titres conservés jusqu’'a échéance

TOTAL ACTIF 59 355,9 897,3 53,3 29 056,8 -2208,9

*

Des fonds de deftes non cotés sont intégrés au 31 décembre 2018 dans la rubrique « Véhicules de firisation et de financement adossés & des actifs (hors supports UC] »
pour un montant de 3 689,4 ME.

8.2.4.2  Entités structurées non consolidées au 31 décembre 2017

Véhicules de titrisation et

Fonds d'investissement de financement adossés & Entités structurées supports
(hors supports UC) des actifs (hors supports UC) de contrats en UC

Gains/Pertes Gains/Pertes Gains/Pertes

Valeur  subis au cours Valeur  subis au cours Valeur  subis au cours

(en millions d'euros) comptable  de la période comptable  de la période comptable  de la période
Titres de transaction 15459,0 312,8 430,7 8,6

Actifs financiers & la juste valeur

par résultat sur opfion 19,6 1,8 4,0 0,2 28 424,2 13394

Titres disponibles & la vente 50310,7 939,2 2878 24,4

Titres conservés jusqu’'a échéance

TOTAL ACTIF 65789,3 33,3 28 424,2
8.3 EVO'UGHOH des actifs comptabilisés Lorsque le cours d'un instrument financier n'est pas coté sur un
ala juste valeur marché actif, i.e. absence de cotation ou cotation disponible sur

un marché inactif (ce qui est le fait de certains fifres structurés), le
groupe CNP Assurances utilise des justes valeurs mesurées par
des techniques de valorisation. Ceci comprend :

Un instrument financier est considéré comme coté sur un marché
actif si des cours sont aisément et régulierement disponibles
aupres 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 fransactions réelles et intervenant réguliérement
sur le marché dans des conditions de concurrence normale. La
détermination du caractére actif ou inactif d’'un marché s'appuie
notamment sur 'ancienneté des prix provenant des cotations
observées et sur |'appréciation de la liquidité des fitres qui y sont
cotés. En particulier, des instruments financiers seront considérés
comme étant cotés sur un marché inactif si I'un ou plusieurs des
indicateurs suivants se concrétisent : diminution significative
du nombre de transactions, sensible augmentation du codt de
liquidation, de la volatilite ou du Zspread.

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

= des monfants évalués sur la base de modeles internes ufilisant
un maximum de données observables.
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Principes relatifs aux méthodes d’évaluation
des produits structurés

Lles valeurs estimées cherchent & 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. les valeurs communiquées correspondent au
montant estimé qu’une contrepartie accepterait de payer pour
acquérir I'actif. Des valeurs effectives de négociation pourraient
néanmoins &fre sensiblement différentes de ces prix indicafifs,
résultant de divers facteurs pouvant inclure les conditions
prédominantes de spreads de crédit, de liquidité du marché, de
la taille de la position, des codts de financement, des coits et
risques de couverlure.

Les techniques d'évaluation :

= utilisent au maximum des données de marché :

= prennent en compte fous les facteurs que les intervenants sur
le marché prendroiem en considération pour fixer un prix ;

= sonf conformes aux méthodes économiques reconnues pour la
fixation du prix d'instruments financiers.

Les prix établis par les contreparties sont obtenus en principe
tous les mois, nofamment suite & la signature d'une leftre de
liquidité. Les valorisations communiquées par les contreparties
correspondent & une valeur économique des fitres.

le groupe CNP Assurances vérifie, la fiabilité de ces données &
partir d'une évaluation lorsque cela est possible (estimation de
cash flows futurs par exemple) ou interroge les contreparties quant
aux méthodologies employées si nécessaire. Lles valeurs des
contreparties examinées jusqu'd maintenant ont été confortées
par le groupe CNP Assurances qui s'assure fant de la qualité des
méthodes d'évaluation des contreparties que de la qualité des
rafings des émissions et de |'absence d'incident de crédit.

Catégories de juste valeur

le groupe CNP Assurances distingue trois catégories
d'insfruments financiers :

Catégorie 1 : instruments financiers faisant I'objet de cotations
sur un marché actif.

La juste valeur de la majeure partie des actifs détenus par le
groupe CNP Assurances est déterminée & partir du cours de
Bourse de l'instrument financier, dés lors que ce dernier est
disponible ef représente des transactions réguliéres sur le marché
ayant lieu dans des conditions de concurrence normale. le
marché actif de ces derniers est celui sur lequel chacun de ces
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fitres a fait |'objet de la plus récente cotation avec les plus grands

volumes de fransaction. Sont ainsi concemés

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

= les OPCVM détenus, & partir de leur valeur liquidative ;

= les obligations, EMTN, BMTN : pour chaque titre, une
recherche du cours le plus récent est effectuée sur 'ensemble
des places de cofation, que cellesci correspondent & des
bourses officielles, des brokers, des salles de marché, des
platesformes transactionnelles ou bien des prix de référence
ISMA (fourchettes moyennes de prix traités) ou BGN
(cours moyens avec exclusion des exirémes). le groupe
CNP Assurances prend en compte, enfre autres, I'aspect de
la liquidité dans le choix de la place de cotation ;

= les BTAN, & partir des taux de cotation centralisés par la
Banque de France ;

= les dérivés cotés sur un marché organisé.

Catégorie 2 : instruments financiers dont |'évaluation fait appel &
I'utilisation de techniques de valorisation standards reposant sur
des paramétres principalement observables.

Cette catégorie comprend :

= cerfains tifres structurés — dont la valorisation repose sur un
modéle interne et des paramétres de marchés principalement ;

= les dérivés échangés sur un marché de gré a gré — dont la
valorisation repose un modéle inferne et des parameétres de
marchés principalement ;

= les TCN n'étant plus cotés, qui sont évalués & partir d'une
courbe zéro coupon majorée d'un spread ;

= les immeubles de placement dont |'évaluation est fondée sur
les prix de fransactions récentes ou sur la valeur locative de
biens similaires ;

= tout autre instrument financier traité de gré & 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 I'ttilisation de modéles et méthodes de valorisation
sophistiqués, reposant en général sur une approche probabiliste.
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Globalement ces deux catégories de produits, sont évaluées avec les modéles de place et avec I'utilisation des données de marché
requises pour chaque modéle & la date de calcul (voir ci-dessous).

Titres structurés Modeéles/Méthodes

LMM (Libor Market Model) & quatre facteurs
Hybrid Equity Black-FX Model
Hull-White un facteur

Obligations structurées de taux

Obligations structurées indexées actions

Modeéle de Dupire

Modéle de Heston

Hybride EQ Dupire - IR Hull White & un facteur

Structurés complexes Inflation & montage

Modele de Jarrow-Yildirim

Classe d’actifs Instrument financier

Instruments dérivés de taux Swap de taux

Swap & composante
optionnelle

Cap/Floor

Modeles/Méthodes

Actualisation des flux en bicourbe
Modeéle de Black

Modeéle de Smile (SABR)
HulF\White & un facteur (vol sfochasfique)

Réplication des CMS

Instruments dérivés Swap inflation

de l'inflation

Modele de Black
Modéle de Smile (SABR)

Instruments dérivés de crédit Options sur CDS

Formule de Black-Scholes (volatilités Markit)

Instruments dérivés actions Put Garanties Planchers

Modele Heston calibré sur toute la surface de volatilité implicite
pour le SX5E et Black-Scholes avec volatfilité historique pour
les fonds EMTXGC et QWM

Put Sur CAC et SX5E Modeéle Black-Scholes avec la surface de volatilité construite
& partir de prix d'options cétés sur Bloomberg
Instruments dérivés de change  Swap JPY Modéle FX Basket [FXBA) avec Black-Scholes (volatilités Reuters)
(avec options de change
& chaque Swaplef)

Fonds Options sur fonds (Quattro)

Modeéle Black Basket avec volafilité historique

Catégorie 3 : instruments financiers dont |'évaluation fait appel &
I'vtilisation de techniques de valorisation reposant principalement
sur des paramétres inobservables. Un parameétre inobservable
étant défini comme un paramétre dont la valeur résulte
d'hypothéses qui ne reposent ni sur des prix de transactions
observables sur les marchés sur le méme instrument & la date
de valorisation, ni sur les données de marché observables
disponibles & la méme date.

Cette catégorie comprend les participations non cotées du
Groupe ainsi que cerfains instruments financiers de fifrisation.

Lles méthodes de valorisation des participations non cotées
font appel & des informations non disponibles sur un marché
actif. les principales méthodes employées correspondent & des
valorisations par la méthode des multiples, & des comparaisons
avec des fransactions similaires sur le marché ainsi qu'a
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 31 décembre 2018

Catégorie 3 :

Catégorie 2 : titres valorisés
titres valorisés selon une
selon une technique de
Catégorie 1 : technique de valorisation
titres négociés valorisation n’utilisant pas
sur un marché utilisant des uniquement
actif, valorisés données des données
selon leur de marché de marché
(en millions d’euros) derniére cotation observables observables
Instruments & la juste valeur par résultat * 73816,4 7 375,6 1 698,5 82 890,5
Titres disponibles & la vente 263 105,5 18 616,8 7 620,5 289 342,7
TOTAL ACTIFS FINANCIERS 336 921,9 25 992,4 9319,0 372 233,2
Immobilier de placements au codt amorti 0,0 19241 13,4 19375
Immobilier de placements en juste valeur 0,0 1483,2 27,1 1510,2
TOTAL IMMOBILIER DE PLACEMENTS 0,0 3407,2 40,5 3447,7
Passifs financiers & la juste valeur par résultat
Passifs relatifs & des contrats financiers hors UC
sans parficipation discrétionnaire 594,6 0,0 0,0 594,6
Passifs relatifs & des contrats financiers en UC
sans participation discrétionnaire 3578,9 0,0 0,0 3578,9
Instruments dérivés passifs 0,0 1193,3 0,0 1193,3
TOTAL PASSIFS FINANCIERS 4173,5 11933 0,0 5366,8
* Comprend les dérivés actifs
Au cours de I'exercice 2018, le groupe CNP Assurances a placements dans des activités d'infrastructures. Sans remettre en
effectué une revue des méthodes de valorisation employées cause les valorisations obtenues, il ressort de cette analyse une
pour valoriser certains actifs financiers non cotés sur un marché réaffectation de certaines lignes de placement vers la catégorie 3
actif, principalement composés de fonds de placements, fonds pour un montant de 9,25 Md€ au 31 décembre 2018.

communs de titrisation, de private equity, de fitres structurés et de

Lla décomposition des acfifs financiers valorisés en catégorie 2 par nature de titre se présente de la fagon suivante :

Titres de créances 12 136,6

dont obligations structurées 89,1
Parts de SCI 10 700,2
Fonds de placement 228,0
Placements des contrats UC 15794
Autres (dont instruments dérivés) 1 348,2

TOTAL ACTIFS FINANCIERS VALORISES EN CATEGORIE 2 25992,4
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la décomposition des actifs financiers valorisés en catégorie 3 par nature de titre se présente de la facon suivante :

Titres de créances 2 434,8

dont obligations structurées 332,9
Parts de SCI 0,0
Fonds de placement 4 5929
Placements des contrats UC 2,1
Autres 2 289,2

TOTAL ACTIFS FINANCIERS VALORISES EN CATEGORIE 3 9319,0

8.3.2 Méthodologies d’évaluation de la juste valeur au 31 décembre 2017 (pro forma)

Catégorie 3 : titres

Catégorie 2 : titres valorisés selon

valorisés selon une technique

une technique de valorisation

Catégorie 1 : de valorisation n’utilisant pas

titres négociés sur utilisant des uniquement

un marché actif, données des données

valorisés selon leur de marché de marché

(en millions d’euros) derniére cotation observables observables

Instruments & la juste valeur par résultat 731851 7 6973 1636,9 82 519,3
Titres disponibles & la vente 271073,8 17 665,4 7 742,2 206 481,3
TOTAL ACTIFS FINANCIERS 344 258,9 25 362,6 9 379,1 379 000,6
Immobilier de placements au codt amorti 0,0 19750 17,5 19925
Immobilier de placements en juste valeur 0,0 1460,3 25,0 14854
TOTAL IMMOBILIER DE PLACEMENTS 0,0 3435,3 42,6 34779

Passifs financiers & la juste valeur par résultat

Passifs relatifs & des contrats financiers hors UC

sans parficipation discrétionnaire 6254 0,0 0,0 625,4
Passifs relatifs & des contrats financiers en UC

sans parficipation discrétionnaire 3952,9 0,0 0,0 3952,9
Instruments dérivés passifs 0,0 1110,1 0,0 1110,1
TOTAL PASSIFS FINANCIERS 4 578,3 1110,1 0,0 5688,4

* Comprend les dérivés actifs

Dans la mesure ob les dérivés du Groupe sont collatéralisés, le risque de contrepartie est limité. De plus, le montant de « CVA » (Credit
Value Adjustment] est non significatif, au vu de la nature méme des instruments financiers & terme CNP et de |'assiette de calcul.
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8.3.3 Méthodologies d’évaluation de la juste valeur au 31 décembre 2017 (publié)

Catégorie 3 : titres

Catégorie 2 : titres valorisés selon

Catégorie 1 : valorisés selon une technique de

titres négociés sur une technique de  valorisation n’utilisant

un marché actif,  valorisation utilisant pas uniquement des

valorisés selon leur des données de données de marché

(en millions d’euros) derniére cotation  marché observables observables
Instruments & la juste valeur par résultat * 73 186,1 9321,4 11,8 82 519,3
Titres disponibles & la vente 271073,8 25 291,9 1156 296 481,3
TOTAL ACTIFS FINANCIERS 344 260,0 34 613,3 127,4 379 000,6
Immobilier de placements au codt amorti 0,0 19750 17,5 1992,5
Immobilier de placements en juste valeur 0,0 1 460,3 25,0 14854
TOTAL IMMOBILIER DE PLACEMENTS 0,0 3435,3 42,6 34779

Passifs financiers a la juste valeur par résultat

Passifs relatifs & des contrats financiers hors UC

sans parficipation discrétionnaire 625,4 0,0 0,0 6254
Passifs relatifs & des contrats financiers en UC

sans parficipation discrétionnaire 3952,9 0,0 0,0 3952,9
Instruments dérivés passifs 0,0 1110,1 0,0 1110,1
TOTAL PASSIFS FINANCIERS 4578,3 1110,1 0,0 5688,4

* Comprend les dérivés actifs

la décomposition des actifs financiers valorisés en catégorie 2 par nature de titre se présente de la fagon suivante :

31/12/2017 31/12/2017

(en millions d’euros) pro forma publié
Titres de créances 12 1691 14 519,0
dont obligations structurées 132,8 480, 8
Parts de SCI 9 340,5 9 340,5
Fonds de placement 493 4741,0
Placements des contrats UC 2971,4 2971,4
Autres (dont instruments dérivés) 832,3 3041,4
TOTAL ACTIFS FINANCIERS VALORISES EN CATEGORIE 2 25 362,6 34613,3

Lla décomposition des acfifs financiers valorisés en catégorie 3 par nature de titre se présente de la fagon suivante :

31/12/2017

(en millions d’euros) pro forma
Titres de créances 2477,3
dont obligations structurées 348,0
Parts de SCI 0,0
Fonds de placement 4.691,7
Placements des contrats UC 1,0
Autres [dont instruments dérivés) 2 209,1

TOTAL ACTIFS FINANCIERS VALORISES EN CATEGORIE 3 9 379,1
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8.3.4 Réconciliation ouverture/cl6ture des titres valorisés selon une technique de
valorisation n’utilisant pas uniquement des données de marché observables

31/12/2018

Impact des  Impact des Réévaluation
Transfert Transferten  cessionsde ~  cessions  alajuste Réévaluation

Valeur danslo dehorsdela fitresalaJV  defitres  valeurpar  alajuste . Valeur
comptable . catégorie 3 catégorie 3 avec variation disponiblesd  copitoux  valeurpor  Dépré-  Ecartsde  comptable
(en millions d’euros) d'ouverture Acquisition Echéance  (entrées) (sorties) JV par résultat la vente propres résultat  ciation conversion de cloture

Instruments & la juste

valeur par résulfat 11,8 1,0 0,0 16251 0,0 -0,5 0,0 0,0 61,1 00 0,0 16985

Titres disponibles
a la vente 1157 1415,8 0,0 7626,6 0,0 0,0-14760 -67,0 00 58 -0,2 7 620,6

TOTAL ACTIFS
FINANCIERS = -0,2 9319,1

Immobilier de

placement en juste

valeur 250 106 -58 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 00 -28 27,1

Immobilier de
placement au colt

amorti 17,5 13,9 -16,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 00 -1,8 13,4
TOTAL IMMOBILIER
DE PLACEMENT

TOTAL PASSIFS
FINANCIERS

31/12/2017 (pro forma)

Impact des
Tansferten  cessions de fires ~ Impactdes  Réévaluation &
Tonsfert dons~~ dehorsdelo~ aloVavec  cessionsde lojuste voleur  Réévoluation @ . Valer
Valeur compfable . locotégoie 3 catégoie 3 variation )V par fitesdisponibles  por copitoux  lojuste valeur  Déprécie Earsde  comptable
(en millions d’euros) d'overture  Acquisition ~ Echéance (enirées) (sorties) résultat o vente propres par résultat fion  comverson  de dloture

Instruments & la juste

valeur par résultat 0,0 0,0 0,0 16369 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 1636,9

Titres disponibles
4 la vente 54 1,2 0077344 0,0 0,0 0,0 1,4 0,0 0,0 -0,3 77422

TOTAL ACTIFS
FINANCIERS 0,0 9371,3 -0,3 93791

Immobilier de

placement en juste

valeur 16,1 12,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 00 -3,3 25,0

Immobilier de

placement au colt
amorti 20,1 00 0,0 0,5 -0,3 0,0 0,0 0,0 00 00 -2,8 17,5

TOTAL IMMOBILIER
DE PLACEMENT

TOTAL PASSIFS
FINANCIERS
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31/12/2017 (publi)

Impact des
Transferten  cessions de fires  Impactdes  Réévaluation &

Tonsfertdons~~ dehorsdelo~ aloVavec  cessionsde  lojustevoleur  Réévaluation & . Valeur
Valeur compfable . locotégorie 3 catégorie 3 variafion )V par fifres disponibles  por capitoux  lu juste valeur  Déprécic- Fcorts de  comptable
(en millions d’euros) d'owverture  Acquisiion  Echéance (entrées) (sorfies) dsultat -~ alovente propres  par résultat fion  conversion  de dloture

Instruments & la juste

valeur par résultat 0,0 0,0 0,0 11,8 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 11,8

Titres disponibles
a la vente 54 1,2 0,0 107,8 0,0 0,0 0,0 1,4 00 00 -0,3 1156

TOTAL ACTIFS
FINANCIERS

Immobilier de

placement en juste

valeur 16,1 12,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 00 -3,3 250

Immobilier de
placement en coot

amorti 20,1 0,0 0,0 0,5 -0,3 0,0 0,0 0,0 00 00 -2,8 17,5

TOTAL IMMOBILIER
DE PLACEMENT

TOTAL PASSIFS
FINANCIERS

8.4 Titres mis en pension et titres prétés Les titres sont donc maintenus au bilan (dans leur catégorie
comptable d'origine et valorisés en conséquence] ef le montant

encaissé, représentatif de la defte & I'égard du cessionnaire,
est enregistré au passif du bilan dans la rubrique « Detftes
d'exploitation représentées par des fitres ».

Le Groupe effectue des opérations de mise en pension ef de
prét de fitres dans un but d’optimisation du rendement de ses
portefeuilles.

Les tifres prétés ou mis en pension ne sont pas décomptabilisés
car le Groupe garde la quasiotalité des risques et avantages
qui leur sont affachés.

Le Groupe reste exposé aux variations de juste valeur des titres
prétés ou mis en pension et n'est quasiment soumis & aucun
risque de confrepartie, compte fenu des appels de marges
effectués pour garantir la valeur des titres cédés.

Pour chaque catégorie d'actifs et par intention de gestion, le détail de la valeur comptable des fitres mis en pension se présente de la
maniére suivante :

Valeurs nettes

(en millions d’euros) 31/12/2018 31/12/2017

AFS Obligations TF 11594,3 10 709,8
Actions 0,0 0,0

TOTAL AFS 11 594,3 10709,8

Pour chaque catégorie d'actifs et par infention de gestion, le détail de la valeur comptable des tifres prétés se présente de la maniére suivante :

Valeurs nettes

(en millions d’euros) 31/12/2018 31/12/2017

AFS Obligations TF 7 947,8 8 053,9
Actions - Coté 0,0 29,9

TOTAL 7 947,8 8 083,9
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8.5 Réconciliation ouverture/cléture des placements

8.5.1 Exercice 2018

Valeur comptable

(en millions d’euros) ouverture
Titres de transaction 81721,8 43186,2 -37907,3
Instruments dérivés -312,5 645,3 -530,2
Titres disponibles

a la vente 206 481,3 109 279,3 - 107 758,5
Titres conservés

jusqu'ar échéance 548,7 34,2 -153,3
Préts et avances 4 970,5 493,6 -558,7
Immobilier

de placement 2 568, 1 85,8 -77,6

385978,0 153724,3 -146985,7

Variation de provisions pour provisions pour
juste valeur dépréciations * dépréciations

-12692,3

Valeur
comptable
doture

Dotationaux  Reprise de

Variation

*  de périmétre

Autres

=3 351,38 0,0 00 -6535 -13928 8106029
291.,8 0,0 0,0 0,0 0,0 94,4
-90616,8  -168,9 12995 00  -173,2 2893427
0,0 0,0 0,0 0,0 = 33,8 396,3

0,0 0,0 0,0 0,0 -14,1 48913
-16,0 -0,9 1,6 0,0 -21,0 25400

-1634,4 378 867,7

*  Cf note 18.3

8.5.2 Exercice 2017

Valeur comptable

(en millions d’euros) ouverfure
Titres de transaction 745406 421639 -35816,5
Instruments dérivés -590,6 338,7 -28,5
Titres disponibles

& la vente 200 428,6 1100955 -111 7191
Titres conservés

jusqu'a échéance 766,3 38,9 -195,5
Préts et avances 49453 17777  -18656
Immobilier

de placement 2926,5 1.006,0 -912,0

382016,7 155420,7 -150537,2

Valeur
comptable
dloture

Dotation aux
provisions pour
dépréciations *

Reprise de
provisions pour
dépréciations *

Variation
de périmére

Variation de
juste valeur

Autres

2762,5 0,0 0,0 539 -19826 817218
-32,1 0,0 0,0 0,0 00 -3125
-1621,0  -2404 Q68,1 184,3  -614,6 296 481,3
0,0 0,0 0,0 0,0 -61,0 548,7

0,0 0,0 0,0 0,0 1132 49705

-9.7 -0,5 1,5 178,1 -621,8  2568,1

1099,6

-3166,7 385978,0

* Cf. note 18.3

8.6 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 I'évolution d'un taux d'intérét,
du prix d'un instrument financier, du prix d'une marchandise,
d'un cours de change, d'un indice de prix ou de cours, d'une
notation de crédit ou d'un indice de crédit, ou d'une autre
variable (le « sousjacent ») ;

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

c) il est réglé & une date future.

Tout dérivé est classé comme un actif en juste valeur dont les
variations passent par résultat, sauf s'il s'agit d'un insfrument de
couverture désigné comme fel et efficace.
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Les dérivés incorporés dans des contrats hétes sont séparés et

comptabilisés comme des dérivés lorsque les trois conditions

suivantes sonf réunies :

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

= un instrument autonome comportant les mémes conditions que
le dérivé incorporé répondrait & la définition d'un dérivé ;

= le contrat composé n'est pas évalué a la juste valeur avec
comptabilisation des variations de juste valeur par le biais du
compte de résultat.

Si le groupe CNP Assurances se trouve dans |'incapacité
d'évaluer séparément un dérivé incorporé qui devrait étre séparé,
il comptabilise I'intégralité du contrat composé comme un actif ou
un passif financier & 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 :

Inférieuralan  Entre 1 et 5ans

(en millions d’euros)

Swap 580 -445 364 -476,9 0,1
Cap/floor 4,5 0,0 639 00 9906
Equity 10,4 -1,0 9582 -171,1 4,1

TOTAL DES DERIVES 72,9 -45,6 10585 -648,0

Inférieur & 1 an  Entre 1 et 5ans

(en millions d’euros)

Swap 6,8 -13,2 79,6 -520,5 1,0
Cap/floor 4,0 0,0 113,0 0,0 59,5
Equity 58 -2, 4738 -68,1 59

TOTAL DES DERIVES 16,5

-152 666,4 -588,6

8.7 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 & I'origine la relation
de couverture, ses objectifs ef sa stratégie en termes de gestion
des risques. le groupe CNP Assurances formalise également
I'efficacité de la couverture, dés sa mise en place et sur la
durée de la couverture, en démontrant I'efficacité rétrospective et
prospective de la relation de couverture.
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Entre 6 et 10 ans

66,3 -102,8 10,3

31/12/2018

Entre 11 et 15 ans 215 ans

-298,4 4,2 -864 390 -1149 1377 -1021,1
-0,1 9,2 00 00 00 1773 -0,1
0,0 0,0 00 00 00 9727 -172,2

39,0 -114,9

Entre 6 et 10 ans Entre 11 et 15 ans

-102,6 4,2 -2850 380 -118,5 1295 -1039,7
-0,1 6,1 00 00 0,0 1825 0,1
0,0 0,0 00 00 0,0 4855 -70,2

-2850 38,0 -118,5

Lo compfabilité de couverture de flux de trésorerie consiste &
enregistrer la part efficace des variations de juste valeur du
dérivé en capitaux propres. le gain ou la perte relative & la
part inefficace est immédiatement comptabilisé dans le compte
de résultat. Lles montants accumulés de gain ou de perfe en
capitaux propres sont recyclés dans le compte de résultat sur
la période durant laquelle I'élément couvert affecte le résultat.
Quand l'instrument de couverture arrive & échéance ou est
vendu, ou bien lorsque la couverture ne remplit plus les critéres
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 & mesure de la réalisation de la
transaction initialement couverte le cas échéant.
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La juste valeur du dérivé désigné comme instrument de couverture est présentée ci-dessous :

Instruments dérivés de change

(en millions d'euros) 31/12/2018 31/12/2017
Notionnel 1208,7 1184,4
Réserve de couverture des flux de trésorerie 30,7 -43,5
Variation de la réserve sur la période 90,0 -137,0
Recyclage en résultat sur la période - 36,8 127,1
Impéts différés -22,5 3,4

Les instruments dérivés de couverture correspondent & trois swaps

de devises visant & se prémunir de I'impact des fluctuations de

change sur le paiement annuel des coupons et le remboursement

du nominal de trois émissions subordonnées libellées en devise

étrangere :

= |a premiére opération porte sur des fitres subordonnés libellés
en livre sterling émis en 2011 et permet de couvrir les flux
générés jusqu’au 30 septembre 2021 contre le risque de
change entre la livre sterling et I'euro ;

= |a deuxiéme opération porfe sur des fitres subordonnés libellés
en dollar américain émis en 2013 et permet de couvrir les
flux générés jusqu’'au 18 juillet 2019 ;

= |a froisiéme opération porte sur des titres subordonnés libellés
en dollar américain émis en janvier 2016 et permet de couvrir
les flux jusqu’'au 22 janvier 2029.

8.8 Risque de crédit

Au 31 décembre 2018, aucune inefficacité n'a été
comptabilisée en résultat.

En outre, au cours de l'exercice 2018, dans le cadre du
renouvellement des accords avec Caixa Econdmica Federal
(cf. Note 1) des instruments de couverture correspondant & des
options sur devise visant & se prémunir contre une appréciation
du réal par rapport & 'euro ont été déclarés en comptabilité de
couverture.

La couverture porte sur une partie du montant & payer au
moment de la réalisation [« Closing ») des accords renouvelés de
distribution avec le partenaire Caixa Seguridade.

8.8.1 Ventilation du portefeuille obligataire par notation des émetteurs au 31 décembre 2018

Notation

Portefeuille obligataire
en valeur de marché

(en millions d’euros)

AAA
AA

BBB
< BBB
NR

TOTAL

19041,3 7,5%
118 192,0 46,8 %
45 580,9 18,0 %
48 901,7 19,4 %
18 318, 1 7,2%

26579 1,1 %
252 692,1 100,0 %
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8.8.2 Ventilation du portefeuille obligataire par notation des émetteurs au 31 décembre 2017

Notation Portefeville obligataire

(en millions d’euros) en valeur de marché %
AAA 19197,8 7,6%
AA 116 106,9 46,2 %
A 42 645,2 17,0 %
BBB 51 330,8 20,4 %
< BBB 18 243,3 7,3 %
NR 38877 1,5%
TOTAL 251411,7 100,0 %

8.9 Classification des actifs par catégorie et zone géographique

8.9.1 Classification des actifs par zone géographique au 31 décembre 2018

Autres ,
(en millions d’euros) France Allemagne ltalie  Europe  Etats-Unis Brésil Autres
AFS Titres de créance 95 272,7 92555 14838,4 431431 14 309,5 1348,3 195133 197680,8
Fonds de placement 35 604,8 237,3 549 97588 367,0 0,0 11319 47154,7
Actions 9183,3 3072,3 5159 2146,8 0,0 0,0 482,6  15400,9
Autres 26 602,9 85,8 2,3 23796 11,9 2,0 21,8 29106,3
TRA Titres de créance 12 805,7 1 009,7 864,5 1.804,9 4158 136466 26724 332195
et VO Fonds de placement 29 148,9 32,8 16,6 8930,7 83,0 11284 579,5 39920,0
Actions 17997 452,8 336,7 801,0 636,5 159,8 305,4 44920
Autres 26151 0,0 158,7 46,6 0,0 11510 0,0 39714
HTM Titres de créance 126,1 0,0 41,8 0,0 0,0 228,5 0,0 396,3
Préts et avances 35934 0,0 0,1 703,1 0,0 0,0 594,6 4 891,3
Instruments dérivés 102,0 0,0 0,0 -7,6 0,0 0,0 0,0 Q4.4
Immeubles de placement 2 4487 0,0 0,0 56,6 0,0 34,7 0,0 2 540,0
TOTAL 219 303,2 14146,1 168299 697637 15823,7 176994 25301,6 378867,7
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31/12/2018
Pays émetteur Exposition Exposition
(liste pour brute prix brute
information) de revient™ MtMarket
France 76 105,7 85 045,6
Brésil 13482,3 13 528,7
Espagne Q681,1 10 282,9
ltalie 9411,2 10 043,3
Belgique 6 900,2 7 543,7
Autriche 3 640,7 4018,6
Allemagne 3 254,8 3 565,6
Canada 980,2 1014,0
Irlande 873,1 Q37,6
Portugal 466, 1 500, 1
Pays-Bas 346,6 373,7
Pologne 328,7 351,4
Finlande 88,3 90,0
Chypre 80,3 86,7
Slovénie 78,5 84,9
Luxembourg 32,8 34,5
Gréce 10,5 Q,6
Suede 1,2 2,1
Grande Bretagne 0,5 0,7
Autres 7 084,9 7 664,9
TOTAL 132 847,6 145 178,4

(1) Prix de revient net d'amortissement et de dépréciation, coupons courus inclus
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31/12/2017 @
Exposition Exposition Exposition Exposition
nette brute prix brute nefte
MiMarket de revient ™ MiMarket MtMarket
63149 72 0294 82 411,7 5383,7
1088,8 117387 11788,2 16956
Q59,7 8 685,2 Q2764 7871
804,2 Q@ 393,7 105156 693,7
477,2 6257,3 7 119,6 418,5
144,2 4 400,6 4 909,2 163,8
161,7 2151,8 2 448,5 154,8
115,7 /81,5 823,9 106,2
56,3 600,5 665,3 26,5
51,2 272,3 305,7 7,9
26,1 181,6 202,2 7,8
76,9 2944 324.,6 72,7
3.7 Q1,2 92,2 2,5
43,2 58,3 67,5 33,6
2,8 140,3 150,6 4,6
16,1 50,3 53,4 18,6
0,1 10,0 10,8 0,1
0,4 1,2 2,3 0,4
0,0 0,0 0,0 0,0
742,3 5860,2 6 661,1 631,8
11 085,6 122 998,5 137 828,8 10 210,1

[2)  Lexposition aux dettes souveraines inclut désormais les fiires détenus en direct par les OPCYM consolidés. Les données au 31 décembre 2017 ont été ajustées en conséquence

Au 31 décembre 2018, I'exposition brute totale du groupe
CNP Assurances aux dettes souveraines, déferminée en juste
valeur, s'éléve & 145,2 Md€, soit une exposition nette de
participation différée et d'impots différés estimée & 11,1 Md€.
La trés grande majorité des titres concernés est classée dans la
catégorie AFS. |l est & noter que cette exposition est déterminée
& partir des valeurs d'actifs et avant détermination des intéréts
minoritaires.

L'exposition nette est un calcul normalisé au niveau du groupe
CNP Assurances, reflet de I'environnement actuel de marché et
des politiques actuelles de participation aux bénéfices différée
les facteurs de passage d'une exposition brute & une exposition
nefte incluent les effets d'impét différé et de participation aux
bénéfices différée, tels qu'appliqués pour la comptabilité reflet.
Celleci prévoit I'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 I'assureur (cf. note 9.2). Le faible poids des
confrats & faux garantis et la capacité & 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 7,6 % est donc la résultante d'un effet impot différé (facteur
d'environ 67,7 % correspondant & I'effet du taux moyen pondéré
d'impét sur les sociétés du groupe CNP Assurances) et d'un
effet participation aux bénéfices différée (facteur de 11,3 %,
qui correspond aux droits des actionnaires sur les plus ou
moins-values latentes).

la combinaison de ces deux effets (impdts et participation
aux bénéfices différés) conduit au ratio de 7,6 % (67,7 % fois
11,3 %) d'exposition nette par rapport & I'exposition brute.
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La différence entre I'exposition brute et nette ne représente pas = le stock de plus-values latentes, notamment sur I'immobilier
nécessairement la perte qui sera supportée par les assurés. (4,2 Md€) et sur les actions (8,0 Md€). Ces plus-values
Notamment, la capacité d'absorption des perfes successives sur seraient prises en compte dans les fests de recouvrabilité de
les dettes des Ftats est limitée par les éléments suivants : la participation aux bénéfices différée active le cas échéant.

" le montant de la provision pour participation aux excédents ; Aucun fifre de dette souveraine n'a fait 'objet d'une dépréciation

= |a capacité & baisser le taux de PB versée aux assurés. En en I'absence de défaut avéré.
France, le taux minimum garanti (TMG) estimé est d'environ
0,3 %, pour un taux global de revalorisation (TGR) & fin 2018
d'environ 1,6 % :

8.9.2 Classification des actifs par zone géographique au 31 décembre 2017

Autres .
(en millions d’euros) France  Allemagne ltalie Europe Etats-Unis Brésil Autres
AFS Titres de créance 94 768,5 8160,8 15844,7 43624,5 13521,3 1887,6 218133 19906207
Fonds de placement 36 508,0 281,4 41,8 120750 0,0 0,0 1403,2 503090
Actions 117790 3265,5 821,1 29390 0,0 0,0 508,2  19313,0
Autres 25574,0 -50,1 21,3 16892 0,0 2,2 1,4 272381
TRA Titres de créance 12 505,9 1138,7 721,9 20141 312,0 12823,1 2933,3 324489
et VO Fonds de placement 30 120,2 10,8 37,2 872909 62,3 1085,0 48,7 400940
Actions 1.8006,9 541,9 210,0 954,0 1238,2 128,9 385,4 5265,3
Autres 35959 0,0 88,6 64,7 0,0 164,3 0,0 3913,5
HTM Titres de créance 171,8 0,0 41,8 0,0 0,0 335,2 0,0 548,7
Préts et avances 3493,2 0,0 0,2 867,9 0,0 0,0 609,2 4970,5
Instruments dérivés -302,7 -2,5 0,0 -7.3 0,0 0,0 0,0 -312,5
Immeubles de placement 2 4679 0,0 0,0 66,3 0,0 33,9 0,0 2 568,1
TOTAL 222 488,8 13346,4 178286 730175 15133,8 164602 277027 385978,0
8.10 Opérations en devises gain ou perfe sur un élément non monétaire est compfabilisé

directement dans les capitaux propres, par exemple lorsque
I'actif non monétaire est classé en actif disponible & la vente,
I'écart de change résultant de la conversion de cef élément est
également directement comptabilisé dans les capitaux propres.
A l'inverse, lorsqu'un gain ou perte sur un élément non monétaire
est comptabilisé en résultat, I'écart de change résultant de la
conversion de cet élément est également comptabilisé en résultat.

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

Les actifs et passifs monétaires libellés dans des devises autres
que la devise fonctionnelle des entités du Groupe ef qui ne sont
pas couverts par des dérivés de change représentent en 2018,
2017 et 2016 moins de 0,5 % de I'actif et du passif consolidés.

Les éléments monétaires du bilan (hors actifs financiers classés
en titres disponibles & la vente] sont réévalués au cours de
cleture & chaque arrété comptable. les écarts de réévaluation
correspondants sont enregistrés au compte de résultaf, & moins
que la comptabilité de couverture ne soit appliquée selon les Dans la perspective de la sorfie prochaine du Royaume-Uni de
dispositions présentées en 8.6 ci-dessus. I'Union européenne, le groupe CNP Assurances a recensé ses
expositions & des actifs libellés en livre sterling (GBP), en direct
ou & travers de fonds. L'exposition du groupe CNP Assurances
& ce risque de change est limitée & moins de 1 % du tofal des

actifs (378,9 Md€).

Les actifs et les passifs non monétaires libellés en devises et
évalués au colt sont convertis en euros en ufilisant le cours de
change & la date de la transaction. Ceux qui sont évalués & la
juste valeur sont convertis en utilisant les cours de change de la
date & laquelle cette juste valeur a été déterminée. Lorsqu’un
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8.11 Exemption temporaire de I'application
d'IFRS 9

La norme IFRS @ a été adoptée par la Commission européenne
le 22 novembre 20106, la date d'application de cette norme
est fixée au 1¢ janvier 2018. La Commission européenne
a également adopté le 3 novembre 2017 un amendement
& la norme IFRS 4, publié par I'ASB 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 confrats d'assurances. Cet amendement prévoit deux
approches d'application de la norme IFRS 9 :
= |a premiére approche dite Overlay est ouverte aux sociétés
d'assurances qui auront choisi d'appliquer IFRS 9 dés le

Tejanvier 2018 ;
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= la seconde approche dite Deferral constitue une option pour
différer purement et simplement I'application de la norme
IFRS @ de 3 ans, soif jusqu’au 1° janvier 2021.

Le groupe CNP Assurances qui répond aux criteres d'éligibilité
de la seconde approche a opté pour un différé d'application de
la norme.

A ce titre, des informations additionnelles devront étre publiées
pendant la période transitoire 2018-2021 relatives a la
classification des actifs et & |'exposition au risque de crédit sur
le périmetre des actifs qui remplissent les critéres définis par la
norme IFRS 9 (titres dont les flux de frésorerie correspondent &
des remboursements de principal et & des versements d'intéréts
sur le principal restant dg).

8.11.1 Juste valeur des placements financiers par nature d’actifs

31/12/2018

(en millions d’euros) Juste valeur

Actifs dont les flux de Obligations TF 173 492,0

tré'sorerie cor:respondent Obligafions TV 19 344,0
uniquement a des

remboursements de principal TCN 28384

et des paiements d'intéréts Autres 20819 3

Total 216 493,7

Autres actifs financiers Actions 19 893,0

Parts de SCI 10 700,3

Fonds de placements 87 074,7

Obligations TF 10 2421

Obligations TV 24 871,4

TCN 414,0

Autres 1 689,5

Instruments dérivés actifs 1287,7

Instruments dérivés passifs -1193,3

Total 154 979,5

Préts et avances Préts et avances 4 891,3

Immeubles de placement Immeubles de placement au cott amorti 1937,5

Immeubles de placement en juste valeur 1510,2

Total 8 339,1

TOTAL 379 812,3

les immeubles de placement sont régis par des normes autres que IFRS 9/IAS 39.
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8.11.2 Décomposition par risque de crédit des instruments de dettes dont les flux de
trésorerie correspondent uniquement & des remboursements de principal et des
paiements d’intéréts

31/12/2018
Valeur

(en millions d’euros) comptable Juste valeur

Actifs présentant AAA 15 482,0 16 968,7
un risque de crédit faible AA 103 342 8 114 504.9
A 34 362,6 35 659,5

BBB 41 905,3 43 518,0

Total 195 092,7 210 651,1

Actifs ne présentant pas <BBB 4739,1 4 .836,6
un risque de crédit faible NR 088 4 1 006.0
Total 5727,5 5842,6

TOTAL 200 820,1 216 493,7

A la date de publication des comptes consolidés au 31 décembre 2018, aucune entité du groupe CNP Assurances n'applique la

norme IFRS Q.

NOTE ¢
Passifs relatifs aux contrats

9.1 Classifications des contrats

Les contrats dont les principes de comptabilisation et d'évaluation

relévent de la norme IFRS 4 incluent :

= les contrats d'assurance (cf. définition infra) comportant un
aléa pour 'assuré. Cette catégorie recouvre les confrats de
prévoyance, refraite, dommages aux biens et les contrafs
d'épargne en unités de compte avec garantie plancher ;

= les confratfs financiers émis par 'assureur comportant un
élément de participation aux bénéfices discrétionnaire :
confrafs en euros avec participation aux bénéfices
discrétionnaire, contrafs 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 confrats d'investissement sans participation aux bénéfices
discrétionnaire : contrafs d'épargne en unités de compte sans
support euros ef sans garantie plancher.

Les contrats qui ne répondent pas & la définition d'un contrat

d'assurance et qui ne sont pas non plus des contrats financiers

relevent :

= soit de la norme IFRS 15 s'ils correspondent & une prestation
de services ;
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= 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, & 'exception des dispositions spécifiques
introduites par la norme IFRS 4 et relatives & la comptabilité
reflet et au fest de suffisance des passifs. Les engagements font
I'objet de ce test pour vérifier si les passifs d'assurance, nefs
d'actifs d'assurance (participation aux bénéfices différées active,
ef autres actifs incorporels liées & |'assurance) sont suffisants, par
comparaison avec la valeur estimée des flux de trésorerie futurs
générés par les contrats d'assurance ef 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 (I'assuré) en acceptant
d'indemniser |'assuré ou un autre bénéficiaire, si un événement



futur incertain déterminé (I'événement assuré) a des conséquences
défavorables pour le fitulaire 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'intérét, cours d'une valeur mobiliére, cours d'une matiére
premiére, faux de change ou une variable similaire. Si la variable
n'est pas une variable financiere, le risque est un risque financier
si la variable n'est pas spécifique & I'une des parties au contrat ;
dans le cas confraire, 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 I'assuré auquel 'assureur est
exposé en vertu d'un contrat d'assurance.

Pour chaque portefeville homogéne de contrats, le caractére
significatif du risque d'assurance est apprécié sur la base d'un
confrat individuel représentatif. Le risque d'assurance peut ainsi
étre significatif alors que la mutualisation des risques au sein
d'un portefeuille rend négligeable la probabilité d'une perte
significative par rapport aux étafs financiers sur I'ensemble du
portefeuille.

Contrats financiers avec participation
aux bénéfices discrétionnaire

Les contrafs qui n'exposent pas |'assureur & un risque d'assurance
ou I'exposent & un risque d'assurance non significafif 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 dés 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 & la discrétion de |'émetteur ; et
= qui sont confractuellement 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 I'émetteur ou le résultat de la
compagnie, le fonds ou I'entité qui émet le contrat.

Contrats hybrides

Certains confrats émis par le groupe CNP Assurances comportent
d la fois une composante « dépét » et une composante
d'assurance. Ces deux composantes ne sont séparées ef
évaluées de fagon distincte que lorsque la composante « dépat »
peut éfre évaluée séparément et que les droits et obligations
qui en résultent ne seraient pas comptabilisés en |'absence de
séparation. En cas de séparation, la composante assurance
est comptabilisée comme un contrat d'assurance, tandis que la
composante « dépdt » est comptabilisée comme un instrument
financier selon la norme IAS 39.
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En application de cette méthode comptable, les composantes des
contrats dits multisupports émis par le groupe CNP Assurances
n‘ont pas été séparées.

Assurance vie et capitalisation

Primes

Les primes des contrafs en vigueur durant I'exercice sont prises
en compte dans les produits, sous réserve des corrections
suivantes : les primes & émettre font 'objet d'une estimation pour
la part acquise & I'exercice, dans le cas des contrats Groupe
comportant la couverture du risque décés.

Provisions techniques et mathématiques

Concernant les contrats comportant la couverture du risque
déces, la provision constituée contient la quote-part de primes
émises ef non acquises & la période inventoriée.

les provisions mathématiques des contrats en euros correspondent
& la différence de valeur actuelle des engagements de |'assureur
et de |'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 a leur
représentation.

LUactualisation des engagements est effectuée en refenant 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 matiére de taux d'actualisation de
rentes, il est fenu compte des conséquences de la baisse des taux
d'intérét, lorsque le taux du tarif est jugé frop élevé par rapport
aux perspectives attendues de réinvestissement.

La provision globale de gestion, mentionnée & l'article R. 343-3 4°
du code des assurances, est destinée & provisionner
I'engagement pris par 'assureur de garantir la gestion de
ses confrats jusqu’a leur terme, dans le cadre d'hypothéses
conformément aux dispositions de I'article 142-6 du réglement

ANC n® 2015-11.

Cetfe provision est déterminée par un calcul prospectif des
colts de gestion qui ne peuvent étre financés par la marge
administrative et financiére. Elle est calculée par ensemble
homogeéne de contrats. Ce calcul repose principalement sur les
profils assurés, les caractéristiques des confrats et des hypothéses
déterminées sur un hisforique récent telles que les codts, les
rachats et la production financiére. L'estimation de cette provision
introduit une évaluation économique de I'optionalité des charges
pesant sur la gestion de certains contrats.

Au 31 décembre 2018, le montant de la provision globale de
gestion pour les confrats épargne retraite s'éléve & 276 ME.

Lorsqu’une rémunération excédant le taux minimal garanti, fondée
sur les résultats de la gestion technique et financiére, 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
parficipation aux bénéfices.
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La participation aux bénéfices comprend aussi la participation
aux bénéfices différée latente résultant de la comptabilité reflet.

La provision pour sinistres & payer comprend les sinistres et
capitaux échus restant & payer & 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 &
ces confrafs. les gains ou pertes résultant de la réévaluation de
ces derniers sont portés au compte de résultat afin de neutraliser
I'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 neffes de taxes et d'annulafions.

le chiffre d'affaires correspond aux primes acquises & la période,

qui sont déterminées en tenant compte :

= d'une estimation des primes restant & émettre & la cléture de
la période ;

= de la variation de la provision pour primes non acquises (qui
correspond a la quote-part des primes émises ef non acquises
& la période).

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

Au 31 décembre 2018, les provisions pour risques croissants
s'élévent & 236 ME pour les contrats emprunteur. Le calcul de
cette provision est réalisé de facon prospective par différence
de la valeur actuelle des engagements futurs de I'assureur et de
I'assuré, aux taux techniques réglementaires, et intégre des lois
d'expérience biométriques (incidence et/ou maintien décés ef
arrét de fravail) et comportementales (rachat), construites & partir
des données historiques des portefeuilles.

Concernant les contrats dépendance en viager, les
provisions pour risques croissanfs s'élévent & 385 M€ au
31 décembre 2018. le calcul de cette provision est réalisé
par différence de la valeur actuelle des engagements futurs de
I'assureur et de I'assuré. Ce calcul s'appuie en particulier sur
les lois d'expérience biométriques (incidence et maintien en
dépendance] construites sur I'historique du portefeville, des lois
réglementaires sur le décés ef 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 recues, 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 &
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

A chaque arrété comptable, le groupe CNP Assurances
s'assure que les passifs d'assurance comptabilisés nefs d'actifs
d'assurance [participation aux bénéfices différée, coits
d'acquisition différés et actifs incorporels liés a I'assurance) sont
suffisants en utilisant les estimations actuelles de flux de trésorerie
futurs issus des contrats d'assurance ef des contrats financiers avec
parficipation aux bénéfices discrétionnaire. La réalisation de ce
fest repose sur les outils de modélisation de gestion actif/passif,
et permet d'évaluer les engagements dans un grand nombre de
scénarios économiques par une approche sfochastique aprés
prise en compte notamment des dérivés incorporés (options de
rachat des assurés, taux garantis, efc.) et des frais de gestion.
Ce test permet de déferminer la valeur économique des passifs
qui correspond & la moyenne des trajectoires stochastiques. Pour
la réalisation de ce test, le groupe CNP Assurances procéde
& un regroupement de ses contrats similaires. Les résultats du
fest sont analysés au niveau de I'entité juridique : si, au niveau
de I'entité juridique, la somme de la valeur de rachat ef de la
participation aux bénéfices différée [active ou passive), nette
des colts d'acquisition différés et d'actifs incorporels liés, est
inférieure aux provisions d'assurance évaluées & la juste valeur,
I'insuffisance est enregisirée en contrepartie du résultat.

Comptabilité reflet

Lla comptabilité reflet permet de répondre comptablement au
risque de déséquilibre actif/passif artificiellement généré par
des modes différents de valorisation de I'actif et du passif.
Lorsque I'évaluation des passifs, des frais d'acquisition reportés
ou des portefeuilles de contrats figurant & I'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 lafentes
reconnues dans les placements. Cette participation aux bénéfices
différée est comptabilisée selon les mémes 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
I'actif les taux de participation estimés sur la base des obligations
confractuelles aftachées & chaque portefeille. 'estimation de ces
faux prend notfamment 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 I'assureur. Les taux de participation appliqués
aux plus et moins-values latentes lors de la mise en ceuvre de
la comptabilité reflet sont identiques & ceux appliqués aux
refraifements de consolidation pour déterminer les participations
différées.

Lo détermination de la quote-part de plus ou moins-values
revenant aux assurés est déferminée selon les caractéristiques
des confrats susceptibles de bénéficier de ces plus ou moins-
values. Les contrafs ne comportant aucune clause de participation
aux bénéfices ef ne rentrant pas dans les régles de participation
minimum réglementaire ne sont pas compris dans le périmétre de
la comptabilité reflet.



Lle 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 & I'actif
du bilan (participation aux bénéfices différée active nettel, suivant
la situation de I'entité juridique considérée.

Test de recouvrabilité de la participation
aux bénéfices différée active

la participation aux bénéfices différée, lorsqu’elle est active, est
soumise & un test de recouvrabilité. Ce fest vise & 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 & ses
engagements économiques. Ce test de recouvrabilité est mené
suivant la méme 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 régles de
cantonnement dans I'appréciation de la recouvrabilité.

Conformément & 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 parficipation aux bénéfices
active est confortée par |'appréciation prudente de la capacité
de détention des actifs, notamment en matiére de collecte future
dans les flux prévisionnels. De méme, la capacité d'absorption
par les rendements futurs de ces moins-values latentes est testée
dans un environnement de rachats défavorable jamais encore
connu.

Réassurance

Cessions

les primes, sinistres et provisions sont 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
I'objet d'un test de dépréciation & chaque arrété. S'il existe
des preuves tangibles, par suite d'un événement survenu aprés
la comptabilisation initiale, que la provision & charge d'un
réassureur doit étre 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 I'actif
de réassurance est garanti par des fitres recus en nanfissement,
la valeur actualisée des flux de trésorerie futurs estimés de I'actif
reflete les flux de trésorerie qui pourraient résulter de la réalisation
du gage aprés déduction des coits liés & la mise en ceuvre de
cette garantie, que la réalisation soit probable ou non.
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Acceptations

Les confrats d'acceptation en réassurance comportent un risque
d'assurance significatif et sont donc comptabilisés comme des
contrafs d'assurance.

9.3 Contrats d'investissement (IAS 39)

Les contrats financiers sont évalués & l'origine & 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 & la juste valeur, avec comptabilisation des
variations de juste valeur en résultat.

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

9.4 Participation aux bénéfices différée

Les retraitements requis par IFRS 4 amenent & constater une
participation aux bénéfices différée.

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

9.4.1 Participations inconditionnelles

Elles sont enregistrées toutes les fois qu'une différence est
consfatée enfre les bases de calcul des droits futurs dans les
comptes individuels ef les comptes consolidés.

Il en est ainsi des droits des bénéficiaires de contrats attachés aux
écarts d'évaluation et aux refraitements des comptes individuels,
positifs ou négatifs ; leur montant est modifié selon une méthode
cohérente avec |'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 droifs consfatées entre les comptes
individuels et les comptes consolidés, donf I'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 I'événement ou de prise de décision
de gestion par |'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 a des contrats

L'objectif est de présenter les subdivisions des postes présentés au bilan. Les subdivisions des provisions techniques comprennent les
postes fels que décrits dans les tableaux ci-dessous :

9.5.1 Ventilation des passifs au 31 décembre 2018

Brut de Net de

(en millions d’euros) réassurance réassurance Réassurance
Contrats d’assurance non-vie 7 996,2 7 460,3 535,8
Provisions pour primes non acquises Q76,1 34,1 42,0
Provisions pour sinistres 5172,6 4738,6 433,9
Provisions pour participation aux bénéfices [y compris provisions

d'égalisation des contrats collectifs maintenues en dettes) 62,0 58,4 3,6
Autres provisions techniques 1785,5 1729,2 56,3
Provisions liées au test de suffisance des passifs 0,0 0,0 0,0
Contrat d’assurance vie 202727,7 185751,3 16 976,4
Provisions pour primes non acquises 1807,7 17685 39,2
Provisions d'assurance vie 192 640,7 175 998,7 16 641,9
Provisions pour sinistres 2 801,2 2 593,4 207.,7
Provisions pour participation aux bénéfices 50131 4 938,4 74,7
Autres provisions techniques 465,0 4522 12,8
Provisions liées au test de suffisance des passifs 0,0 0,0 0,0
Contrats financiers avec clause de PB discrétionnaire 120 593,8 116 863,7 3730,1
Provisions d'assurance vie 111 9946 108 566,5 3428,1
Provisions pour sinistres 2 286,4 2191,5 Q4,9
Provisions pour participation aux bénéfices 6312,8 61057 207,1
Autres provisions techniques 0,0 0,0 0,0
Provisions liées au test de suffisance des passifs 0,0 0,0 0,0
Contrats financiers sans clause de PB discrétionnaire 41734 3859,6 313,9
Instruments dérivés séparés sur contrats 0,0 0,0 0,0
Participation aux bénéfices différée passive 22107,3 221073 0,0
TOTAL DES PASSIFS RELATIFS AUX CONTRATS 357 598,4 336 042,3 21 556,1
Participation aux bénéfices différée active 0,0 0,0 0,0
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9.5.2 Ventilation des passifs au 31 décembre 2017

Brut de Net de

(en millions d’euros) réassurance réassurance Réassurance
Contrats d’assurance non-vie 8 862,6 7 460,1 1402,5
Provisions pour primes non acquises Q34,6 873,2 61,4
Provisions pour sinistres 58729 4778,5 1094,5
Provisions pour participation aux bénéfices [y compris provisions

d'égalisation des contrats collectifs maintenues en dettes) 67,5 66,6 0,8
Autres provisions techniques 1987,6 1741,8 2458
Provisions liées au test de suffisance des passifs 0,0 0,0 0,0
Contrat d’assurance vie 195 613,3 178 684,7 16 928,6
Provisions pour primes non acquises 17252 1.645,6 79,6
Provisions d'assurance vie 186 095,2 169 478,3 16 616,9
Provisions pour sinistres 2 633,6 2 467,0 166,5
Provisions pour participation aux bénéfices 44814 4.428,6 52,8
Autres provisions fechniques 677,8 665,1 12,7
Provisions liées au test de suffisance des passifs 0,0 0,0 0,0
Contrats financiers avec clause de PB discrétionnaire 125814,7 121744,8 4 069,9
Provisions d'assurance vie 117 491 ,4 113717,4 3774,0
Provisions pour sinistres 24154 2 307,2 108,3
Provisions pour participation aux bénéfices 5007,8 5720,2 187,6
Autres provisions fechniques 0,0 0,0 0,0
Provisions liées au test de suffisance des passifs 0,0 0,0 0,0
Contrats financiers sans clause de PB discrétionnaire 4 578,3 42445 333,8
Instruments dérivés séparés sur contrats 0,0 0,0 0,0
Participation aux bénéfices différée passive 30 335,5 30 335,5 0,0
TOTAL DES PASSIFS RELATIFS AUX CONTRATS 365 204,4 342 469,6 22734,8
Participation aux bénéfices différée active 0,0 0,0 0,0

9.6 Charge des provisions d'assurance

L'objectif recherché par cette annexe est de présenter les variations des passifs d'assurance par catégorie homogéne en identifiant, par
exemple, les variations relafives & des changements d'hypothéses utilisées pour évaluer les passifs d’assurance et, plus généralement,
en distinguant |'effet de chaque variation ayant un impact significatif sur les états financiers. Ces variations seront présentées nettes et
brutes de réassurance.
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ETATS FINANCIERS

Comptes consolidés

9.6.1 Charge des provisions mathématiques des contrats d’assurance vie

9.6.1.1  Charge des provisions mathématiques des contrats d’assurance vie au 31 décembre 2018

(en millions d’euros) Brut Net Réassurance
Provisions mathématiques au 01/01/2018 303 586,9 283 195,9 20 390,9
Primes 27 855,9 27 087,3 768,6
Extinction de passifs liée aux prestations -27011,6 -25755,9 -1255,7
Revalorisation acquise 6318,3 5 888,8 4295
Variation de valeur des supports en unités de compte -2 6255 -26254 -0,1
Variation de périmétre (entrées/sorties de portefeuille) 36,1 36,9 -0,8
Prélévements sur encours -1827,1 -1752,1 -75,0
Boni/mali -4,3 -4,3 0,0
Effets de change -1372,0 -1372,0 0,0
Changements d'hypothése -3,2 1.4 -4,6
Entrée de périmétre 0,0 0,0 0,0
Sortie de périmétre 0,0 0,0 0,0
Passifs destinés & la vente et abandons d'activité 0,0 0,0 0,0
Autres -393,7 -210,9 -182,8
Provisions mathématiques au 31/12/2018 304 559,7 284 489,6 20 070,0

9.6.1.2  Charge des provisions mathématiques des contrats d’assurance vie au 31 décembre 2017

(en millions d’euros) Brut Net Réassurance
Provisions mathématiques au 01/01/2017 302 009,7 281 391,8 20 618,0
Primes 27 180,9 26 305,9 875,0
Extinction de passifs liée aux prestations -29 749,5 -28234,6 -1515,0
Revalorisation acquise 6 659,9 6 202,9 457,0
Variation de valeur des supports en unités de compte 1617,1 1631,3 -14,2
Variation de périmétre (enfrées/sorfies de portefeuille) 30,3 31,4 - 1,1
Prélévements sur encours -1819,1 -1 7434 -75,6
Boni/mali -4,1 -4,1 0,0
Effets de change -17559 -17559 0,0
Changements d'hypothése 1,8 1,8 0,0
Entrée de périmetre 150,8 150,8 0,0
Sortie de périmétre 0,0 0,0 0,0
Passifs destinés & la vente et abandons d'activité 0,0 0,0 0,0
Autres -735,2 -782,0 46,7
Provisions mathématiques au 31/12/2017 303 586,9 283 195,9 20 390,9
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9.6.2 Charge des provisions techniques des contrats d’assurance non-vie

9.6.2.1 Charge des provisions techniques des contrats d’assurance non-vie au 31 décembre 2018

(en millions d’euros) Brut Net Réassurance
PSAP au 01/01/2018 5866,1 4771,6 1094,5
Charge de sinistres sur I'exercice en cours 1 696,8 1497 4 199,4
Boni/mali sur exercices antérieurs 0,0 0,0 0,0
Charge de sinistres totale 1696,8 1497,3 199,4
Paiements de sinistres sur |'exercice en cours -1671,2 -1 509,7 -161,5
Paiements de sinistres des exercices antérieurs -18,8 -12,5 -6,3
Paiements totaux -1690,0 -1522,2 -167,8
Variations de périmétre [enirées/sorties de portefeuille) -688,7 0,0 -688,7
Effets de change -18,9 -15,5 -3,4
Entrée de périmetre 0,0 0,0 0,0
Passifs destinés & la vente et abandons d'activité 0,0 0,0 0,0
Autres 0,0 0,0 0,0
PSAP au 31/12/2018 5165,1 4731,2 433,9

9.6.2.2 Charge des provis