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LA PSH

PSH scrl est la structure faitiere du Groupe P&V regroupant les associés de référence.

PSH est la garante de I'éthique et des valeurs du Groupe P&V dans le cadre de son
appartenance a I'économie sociale. Conformément a ses valeurs et a la responsabilité
sociétale du Groupe P&V, PSH garantit la cohérence et a la complémentarité des stratégies
et politiques générales développées dans les différents domaines d’activités du Groupe
P&V.

PSH est une société coopérative agréée par le Conseil national de la coopération. Cet
agrément signifie que PSH fonctionne conformément aux principes coopératifs et, plus
précisément, qu'elle consacre le respect du pouvoir démocratique comme I'absence de but
spéculatif.

[.A.2 Participations significatives
1.A.2.a IMA

Depuis 1994, le Groupe P&V collabore avec IMA (Inter Mutuelles Assistance) pour les
prestations d’assistance a ses assurés. Début 2012, le Groupe P&V a renforcé son
partenariat stratégique avec IMA et a pris une participation de 50 % dans le capital d’'IMA
Benelux et 3,95 % dans IMA SA, dont le siége social est situé a Niort en France.

Cette alliance stratégique avec IMA permet au Groupe P&V d'offrir a ses clients des
services d’assistance innovants dans les différentes branches d’assurance.

1.A.2.b Multipharma

Le Groupe P&V a une participation importante dans le groupe coopératif Multipharma
Group. Ce groupe se compose des scrl Multipharma Group, Multipar, Multipharma, de
Voorzorg CVBA et iU.

La scrl Multipharma s'est donné pour mission de jouer un réle actif dans I'accessibilité des
produits de santé (principalement les médicaments) et des soins pharmaceutiques de
qualité. Son identité repose sur trois éléments clés : un engagement a renforcer le métier
de pharmacien, la force d’un réseau intégré, et la référence au projet coopératif.
Multipharma exploite un réseau d’environ 250 officines pharmaceutiques (au 31/12/2015),
ainsi qu'un dépét de gros. Multipharma est le plus grand réseau d'officines
pharmaceutiques ouvertes au public.

De Voorzorg, dont le siége se situe a Mechelen, exploite 20 pharmacies et un dépbt en
gros de médicaments et produits parapharmaceutiques. Elle est principalement active dans
la région d’Anvers.

Créée en 1996, la scrl iU se positionne dans le secteur des produits de soin, d'hygiéne, de
beauté et de diététique. Elle exploite un réseau de 24 magasins (au 31/12/2015) de type
parapharmacie.

I.A.3 Autres participations

Outre celles qu’il détient dans des entreprises d’assurances, le Groupe P&V a également
des participations dans des entreprises immobilieres et dans des sociétés a portefeuille qui
contribuent directement a I'exercice de ses activités.
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Des investissements prennent également la forme de liens étroits avec des entreprises de
préts hypothécaires et des coopératives de I'économie sociale.

Afin de répondre au mieux aux nouvelles exigences réglementaires en matiére de
solvabilité (Solvency Il) et afin d’optimiser la gestion de son capital et de ses structures, le
Groupe P&V a réalisé plusieurs opérations en 2015:

o0 La société a acquis les parts qu’elle ne détenait pas encore de sa filiale Vivium. Une
assemblée générale extraordinaire s’est prononcée, sur proposition du conseil
d’administration, en faveur de la fusion par absorption des activités de Vivium S.A. dans
P&V Assurances SCRL avec effet au 1/1/2016.

o Les activités d’assurances de P&V Caisse Commune ont été, au travers d’une cession
d’universalité d’activités, cédées a P&V Assurances SCRL avec effet au 1er janvier 2016 ;

P&V Assurances a également restructuré certaines de ses participations considérées
comme non stratégiques et poursuivi la liquidation de certaines d’entre-elles

o P&V Assurances a communiqué son intention de procéder, sous réserve des
autorisations nécessaires, a la fusion par absorption des activités de sa filiale Arces S.A.
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I Les états financiers consolidés au 31 décembre 2015

En date du 28 avril 2016, le Conseil d’Administration a arrété et autorisé la publication des
états financiers consolidés de P&V Assurances et de ses filiales (constituant le Groupe
P&V) pour l'exercice clos le 31 décembre 2015. P&V Assurances est une société
coopérative a responsabilité limitée immatriculée en Belgique (numéro d’entreprise BE
0402.236.531 ; code FSMA 0058). Le siége social se situe au 151 rue Royale 1210
Bruxelles en Belgique.

Les principales activités du Groupe P&V sont les assurances vie et non-vie.

Les états financiers consolidés du Groupe P&V ont été établis conformément aux normes
internationales d’information financiere (IFRS) publiées par le bureau international des
normes comptables (IASB) en vigueur dans I'Union Européenne au 1er janvier 2015. Les
états financiers consolidés comprennent les états financiers du Groupe P&V et de ses
filiales au 31 décembre de chaque année. lls sont préparés sur la méme période de
référence que ceux de la société mére, sur la base de méthodes comptables homogénes.

Les états financiers consolidés du Groupe P&V ont été établis sur base du principe de
continuité et vise a donner une présentation fidéle de I'état financier consolidé, du compte
de résultat consolidé et des flux de trésorerie consolidés.

Les intéréts minoritaires représentent la part de profit ou de perte ainsi que les actifs nets
qui ne sont pas détenus par le Groupe. lls sont présentés séparément dans le compte de
résultat et dans les capitaux propres du bilan consolidé.

Les états financiers consolidés ont été établis en euro, qui est la monnaie fonctionnelle du
Groupe P&V. Sauf indication contraire, les tableaux sont présentés en milliers d’euros.
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.A Bilan consolidé
En milliers € Notes 2015 2014

Immobilisations incorporelles VI.LE 17.094 7.862
Immeubles d'exploitation et immobilisations corporelles VI.F 93.478 98.648
Immeubles de placement VI.G 194.413 219.574
Investissements dans des entreprises associées VI.A 81.076 75.459
Imp6ts différés VI.P 547 -
Instruments financiers VI.H 16.220.745 16.095.695
Placements financiers "Unit Link" VIl 196.425 708.004
Actifs de réassurance Vi.J 337.488 334.655
Créances d'assurance Vi.J 87.927 109.526
Autres créances Vi.J 118.928 112.450
Produits acquis Vi.J 11.834 26.634
Actifs non courants détenus en we de la vente VI.L 431.555 -
Trésorerie et équivalents de trésorerie VI.M 300.380 273.549

Total actifs *

18.091.889

18.062.056

Capitaux propres et passifs

Capital émis VI.N 511 484
Réserves VI.N 1.752.894  1.552.953
Capitaux propres - part du groupe 1.753.405 1.553.437
Capitaux propres revenant aux minoritaires VI.N 22.940 117.629

Total capitaux propres 1.776.346 1.671.066
Dettes subordonnées VI.R 268.517 267.700
Dettes relatives aux contrats d'assurance VI.O 12.403.564 12.445.829
Dettes financieres - contrats d'investissement avec PB VI.O 1.797.103 1.763.052
Dettes financieres - contrats d'investissement sans PB VI.O 274.738 724.993
Pensions et autres obligations VI.P 315.226 335.900
Imp6ts différés VIi.Q 218.767 213.734
Dettes d'assurance VI.O 374.830 400.773
Dettes financieres VI.R 94.369 69.347
Dettes relatives a des actifs non courants détenus en wue de la vente VI.L 426.715 -
Autres dettes VI.R 141.714 169.662

Total passifs * 16.315.543 16.390.990

18.091.889 18.062.056

Total capitaux propres et passifs

* Conformément a I'lAS 1, le Groupe P&V a présenté tous les actifs et les passifs par ordre
de liquidité.
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[I.B Compte de résultat consolidé

En milliers € Notes 2015 2014
Primes brutes 1.573.470 1.517.511
Variation des provisions pour primes non acquises et risques en cours 3.361 5.057
Primes cédées aux réassureurs (38.201) (40.197)
Primes acquises nettes de réassurance 1.538.631 1.482.371
Charges d'assurance - net (1.001.277)  (985.608)
Provision pour sinistre - net (16.549) (42.765)
Provision pour assurance vie (559.567)  (390.208)
Participation bénéficiaire (10.566) (8.511)
Autres provisions techniques 8.485 (82.535)
Autres charges techniques (30.929) (38.069)
Charges techniques Vil.B (1.610.404) (1.547.696)
Résultat technique (71.773) (65.325)
Produits financiers courants Vil.C 515.385 519.151
Charges financiéres courantes VII.D (69.512) (66.830)
Résultat financier courant 445.873 452.322
Produits financiers non courants Vil.C 423.142 368.103
Charges financiéres non courantes VII.D (191.370)  (180.234)
Résultat financier non courant 231.772 187.870
Total résultat financier 677.645 640.191
Résultat technique et financier 605.872 574.866
Total commissions et autres revenus 6.112 3.497
Charges administratives et opérationnelles VII.E (339.505)  (327.579)
Autres produits (charges) 913 3.326
Impbts VII.F (94.836)  (108.482)
Résultat des entreprises mises en équivalence 5.732 6.205
Résultat net de I'exercice 184.288 151.834
Attribuable aux :
groupe 171.784 136.798
intéréts minoritaires 12.504 15.035

Conformément a I'lAS 1, le Groupe P&V a choisi de présenter I'analyse des charges dans
son compte de résultat par fonction.



P&V Assurances Page | 9

II.C  Etat du résultat global consolidé

En milliers € Notes 2015 2014

Résultat net de I'exercice 184.288 151.834

Autres éléments du résultat global qui peuvent étre reclassés dans le
résultat des exercises futurs du groupe

Gains (pertes) nets sur les instruments de couverture des flux de trésorerie VI.H 2.501 (10.877)
Gains (pertes) nets sur les actifs disponibles a la vente net du shadow VILH 7 565 162.321
accounting

Autres éléments du résultat global des sociétés mises en équivalence VI.A 44 111
Autres éléments du résultat global reclassé en résultat de la periode 11.D 939 (5.039)

Autres éléments du résultat global qui ne peuvent pas étre reclassés dans le

résultat des exercises futurs du groupe

Autres éléments du résultat global sur les avantages du personnel VI.P 17.682 (24.760)
Autres composants des autres éléments du résultat global (474) (4.748)

Autres éléments du résultat global de I'exercice, net d'impots

Total du résultat global de I'exercice, net d'impots 212.546 268.842
Attribuable aux :
groupe 201.705 243.019
intéréts minoritaires 10.841 25.824

212.546 268.842

Conformément a IAS 1, le Groupe P&V a choisi de présenter dans deux sections séparées,
le résultat net et les autres éléments du résultat global intéréts minoritaires inclus. Les
autres éléments du résultat global comprennent les éléments de produits et de charges
nets d'imp6ts (y compris les ajustements de reclassement) qui ne sont pas comptabilisés
en résultat net comme l'imposent ou 'autorisent d’autres IFRS :

<+ Les variations de I'excédent de réévaluation ;

+ Les réévaluations au titre des régimes a prestations définies ;

=%+ Les gains et les pertes résultant des actifs disponibles a la vente ;
+

La partie efficace des profits et (ou) des pertes sur les instruments de couverture
des flux de trésorerie.
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I.E Tableau des flux de trésorerie consolidé

Flux de Trésorerie Consolidés
Tableau des flux de trésorerie consolidé Tableau des flux de trésorerie consolidé

En milliers € Notes 31 décembre 2015 31 décembre 2014

l. Solde d'ouverture ViI.L 273.549 446.762
Il. Flux de trésorerie nets relatifs aux activités opérationnelles 22.703 m
1. Flux de trésorerie relatifs a I'exploitation 88.832 m

1.1. Résultat opérationnel (6.731) 15.591
1.1.1. Résultat net de I'exercice VIII.G 184.288 151.834
1.1.2. Résultat financier repris dans les activités de placement Vil.Cet D (707.367) (620.471)
1.1.3. Imp6ts sur le résultat VIIIL.F 94.836 108.482
1.1.4. Corrections de valeur sur placements sans effet sur la trésorerie 40.674 (4.034)
1.1.5. Provisions techniques d'assurance et autres ajustements 422.040 298.901
1.1.6. Part des réassureurs dans les provisions techniques (6.896) (22.459)
1.1.7. Autres rubriques (34.307) 103.338
1.2. Variation des actifs et des passifs liés aux activités opérationnelles 95.563 29.733
1.2.1. Variation des créances (1.982) 4.027
1.2.2. Variation des créances des opérations de réassurance 12.293 (2.050)
1.2.3. Variation des autres placements 117.829 20.676
1.2.4. Variation des dettes d'assurance (19.038) 56.062
1.2.5. Variation des autres passifs opérationnels (44.130) (21.196)
1.2.6. Autres variations 30.592 (27.785)
2. Flux de trésorerie relatifs aux impots et impots différés m (15.760)
2.1. Impéts exigibles (66.129) (15.760)
IIl. Flux de trésorerie nets relatifs aux activités de placements m 32.714
1. Acquisitions (1.614.173)
1.1. Paiements effectués pour I'acquisition d'actions et fonds (432.142) (139.275)
1.2. Paiements effectués pour 'acquisition d'obligations (1.510.835)

1.3. Paiements effectués pour I'acquisition de filiales, de coentreprises ou d'entreprises associées (98.021)
1.4. Paiements effectués pour I'acquisition/émission de préts, autres actifs et immobilisations (58.534)

2.1. Entrées relatives a la cession d'actions et fonds 203.075
2.2. Entrées relatives a la cession d'obligations 1.293.556
2.3. Entrées relatives a la cession de filiales, de coentreprises ou d'entreprises associées 1.222
2.4. Entrées relatives a la cession d'autres actifs (financiers et immobilisations) 1.296

3. Intéréts, dividendes et produits net sur placements (payés) 708.858
4. Autres flux de trésorerie relatifs aux activités d'investissement 3.737
IV. Flux de trésorerie nets relatifs aux activités de financement m

1. Flux de trésorerie relatifs aux financements (116.472)

1.1. Produits / (Remboursements) liés a contrats de location-financement 8.362

1.2. Produits / (Remboursements) liés a I'émission d'autres passifs financiers 817 -
1.3. Produits / (Remboursements) liés a de financement par préts de titres (REPO) (11.184) (298.265)
1.4. Produits / (Remboursements) liés a d'autres actifs financiers (114.467) 37.953

2.1. Intéréts versés relatifs aux financements Vil.Cet D
2.2. Intéréts pergus relatifs aux financements Vil.Cet D 38.471

(30.110)

V. Augmentation de capital libéré en espéce _

on nette de trésorerie et des équivalents de la trésorerie m (173.213)

VII. Solde de cléture Vil.L 300.380 273.54

Le tableau des flux de trésorerie est établi conformément a la norme IAS 7, selon la
méthode indirecte, en partant du résultat net consolidé. Il distingue ainsi les flux issus de
I'activité de ceux provenant des opérations de placement et de financement.

Les flux de trésorerie liés a I'activité opérationnelle sont ceux générant des revenus et ceux
ne répondant pas aux critéres de flux de placement ou de financement. Le Groupe P&V
classe dans cette catégorie le résultat net de I'exercice corrigé des éléments du compte de



P&V Assurances Page | 12

résultat sans effet sur la trésorerie et des variations du besoin en fonds de roulement afin
d’avoir une image fidéle des flux de trésorerie nets relatifs aux activités opérationnelles.

Les flux de trésorerie nets relatifs aux activités opérationnelles n'ont pas fortement évolués
par rapport a 'année passée passant de EUR +29,6 millions a EUR + 22,7 millions EUR.
Les éléments marquants sont les suivants :

<+ Les corrections de valeurs de placement sans effet de trésorerie sont principalement
impactées par la valorisation des produits dérivés impactant négativement les
comptes en 2015 ;

#+ Les autres rubriques sont passées de + 103,3 millions EUR a -34,3 millions. Ceci
s’explique essentiellement par 'impairment du goodwill (majoritairement sur I'entité
Vivium) en 2014 pour 126,4 millions EUR ;

+ Les variations des autres placements pour les actifs et passifs liés aux activités
opérationnelles sont essentiellement expliquées par le run off de l'activité de la
société Euresa Life durant 'année 2015. A noter que les actifs et passifs de la
société Euresa Life sur I'exercice clos au 31 décembre 2015 ont été reclassés en
IFRS 5 soit en actifs non courants détenus en vue de la vente ou en dettes relatives
a des actifs non courants détenus en vue de la vente.

En 2015, les flux de trésorerie nets relatifs aux activités de placements sont passés de
+32,7 millions EUR a 112,2 millions EUR essentiellement expliqués par les intéréts,
dividendes et produits nets sur placements (payés) suite aux plus-values réalisées sur le
portefeuille obligataire. Ces cessions d’obligations ont permis au groupe de réinvestir dans
des obligations USD.

Les paiements effectués pour I'acquisition des filiales, de coentreprises ou d’entreprises
associées s’expliquent essentiellement par I'achat des intéréts minoritaires résiduels de la
société Vivium.

Les flux de trésorerie relatifs aux financements sont essentiellement marqués par les préts
REPO, activité nettement moins importante en 2015 par rapport a 2014 et par les autres
actifs financiers essentiellement expliqués par laugmentation de [lactivité préts
hypothécaires.
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Il.F Marge de solvabilité

En milliers € 2015 2014 Ecart
Total des capitaux propres, sans filtres prudentiels 2.026.952  1.930.904 96.048
Total des capitaux propres, avec les filtres prudentiels 1.686.371  1.547.177 139.194
Exigence de solvabilité 603.490 575.245 28.244
Excédent de couverture 1.082.882 971.932 110.950
Marge de solvabilité 279% 269%

Le ratio de solvabilité consolidé (normes de solvabilité 1) passe de 269% a 279%
principalement par 'augmentation des fonds propres liée au résultat de 'année ainsi que
des autres éléments passant directement en « autres éléments du résultat global ». Les
capitaux propres sont diminués de I'impact des incorporels et du goodwill.

Les filtres prudentiels concernent essentiellement le retraitement de la provision égalisation
et catastrophe et des plus-values latentes obligataires nettes d'impéts différés.

L’exigence de solvabilité est constituée par une partie vie et une partie non-vie. En Vie, le
calcul est principalement basé sur les provisions techniques. En Non-Vie, I'exigence est
calculée sur les charges sinistres et les primes. L’augmentation de I'exigence de solvabilité
de EUR 28,2 millions est essentiellement expliquée par la croissance des réserves
mathématiques en vie.
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Il Rapport des auditeurs sur les états financiers consolidés
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Rapport du commissaire a I'assemblée générale de la société
P&V Assurances SCRL pour I'exercice clos le 31 décembre 2015

Conformément aux dispositions Iégales, nous vous faisons rapport dans le cadre de notre mandat

de commissaire. Ce rapport inclut notre opinion sur I'état consolidé de la situation financiére au

31 décembre 2015, I'état du résultat global consolidé, I'état consolidé des variations des capitaux
propres et le tableau consolidé des flux de trésorerie de I'exercice clos le 31 décembre 2015 ainsi que
les annexes (formant ensemble « les Comptes Consolidés ») et inclut également notre rapport sur
d'autres obligations |égales et reglementaires.

Rapport sur les Comptes Consolidés - Opinion sans réserve

Nous avons procédé au contrble des Comptes Consolidés de P&V Assurances SCRL (la «Sociétéy) et de
ses filiales (conjointement le «Groupe») pour I'exercice clos le 31 décembre 2015, établis sur la base
des normes internationales d'informations financiéres (International Financial Reporting Standards)
telles qu'adoptées par I'Union européenne, dont le total du bilan consolidé s'éléve a k€ 18.091.889 et
dont le compte de résultats consolidé se solde par un bénéfice de I'exercice de k€ 171.784 (part du
groupe).

Responsabilité de I'organe de gestion relative a I'établissement des Comptes Consolidés

L'organe de gestion est responsable de ['établissement des Comptes Consolidés donnant une image
fidele conformément aux normes internationales d'informations financiéres telles qu'adoptées par
I'Union européenne. Cette responsabilité comprend: la conception, la mise en place et le suivi d'un
contrdle interne relatif a I'établissement des Comptes Consolidés donnant une image fidele et ne
comportant pas d'anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d'erreurs; le choix et
I'application de régles d'évaluation appropriées, ainsi que la détermination d'estimations comptables
raisonnables au regard des circonstances.

Responsabilité du commissaire

Notre responsabilité est d'exprimer une opinion sur ces Comptes Consolidés sur la base de notre audit.
Nous avons effectué notre audit selon les normes internationales d'audit (International Standards on
Auditing). Ces normes requiérent de notre part de nous conformer aux exigences déontologiques, ainsi
que de planifier et de réaliser I'audit en vue d'obtenir une assurance raisonnable que les Comptes
Consolidés ne comportent pas d'anomalies significatives.

Un audit impligue la mise en ceuvre de procédures en vue de recueillir des éléments probants
concernant les montants et les informations fournis dans les Comptes Consolidés. Le choix des
procédures mises en ceuvre reléve du jugement du commissaire, y compris ['évaluation des risques que
les Comptes Consolidés comportent des anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes
ou résultent d'erreurs. En procédant a cette évaluation des risques, le commissaire prend en compte le
contrdle interne du Groupe relatif a I'établissement des Comptes Consolidés donnant une image fideéle,
cela afin de définir des procédures d'audit appropriées selon les circonstances, et non dans le but
d'exprimer une opinion sur I'efficacité du contréle interne du Groupe.

Un audit consiste également a apprécier le caractere approprié des régles d'évaluation retenues, le
caractere raisonnable des estimations comptables faites par I'organe de gestion, et I'appréciation de la
présentation d'ensemble des Comptes Consolidés.

Société civile sous la forme d'une société coopérative a responsabilité limitée

Burgerlijke vennootschap onder de vorm van een cooperatieve vennootschap met beperkte aansprakelijkheid

RPM Bruxelles - RPR Brussel - B.TW. - T.V.A. BE 0446.334.711 - IBAN N° BE71 2100 9059 0069
agissant au nom d'une société/handelend in naam van een vennootschap

A member firm of Ernst & Young Global Limited
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Rapport du commissaire du 24 mai 2016 sur les Comptes Consolidés
de P&V Assurances SCRL pour I'exercice clos
le 31 décembre 2015 (suite)

Nous avons obtenu de I'organe de gestion et des préposés de la société, les explications et
informations requises pour notre audit et nous estimons que les éléments probants recueillis sont
suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.

Opinion sans réserve

A notre avis, les Comptes Consolidés du Groupe au 31 décembre 2015 donnent une image fidéle du
patrimoine et de la situation financiere de I'ensemble consolidé ainsi que de ses résultats consolidés
pour ['exercice clos a cette date, conformément aux normes internationales d'informations financiéres
telles qu'adoptées par I'Union européenne.

Rapport sur d'autres obligations Iégales et réglementaires

L'organe de gestion est responsable de I'établissement et du contenu du rapport de gestion sur les
Comptes Consolidés conformément a I'article 119 du Code des Sociétés.

Dans le cadre de notre audit et conformément a la norme complémentaire applicable émise par
I'Institut des Réviseurs d'Entreprises comme publié au Moniteur Belge en date du 28 ao(t 2013

(la «Norme Complémentaire»), notre responsabilité est d'effectuer certaines procédures, dans tous les
aspects significatifs, sur le respect de certaines obligations légales et réglementaires, comme défini
par la Norme Complémentaire. Sur base du résultat de ces procédures, nous faisons la déclaration
complémentaire suivante, qui n'est pas de nature a modifier notre opinion sur les Comptes Consolidés:

» Lerapport de gestion sur les Comptes Consolidés traite des mentions requises par la loi, concorde
avec les Comptes Consolidés et ne comprend pas d'incohérences significatives par rapport aux
informations dont nous avons eu connaissance dans le cadre de notre mandat.

Bruxelles, le 24 mai 2016
Ernst & Young Réviseurs d'Entreprises SCCRL

Commissaire
représentée par

Jean-Frangois Hubin*
Associé
*Agissant au nom d'une SPRL

16JFHO277
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IV Rapport d’activités

IV.A Résultats de 2015

Résultat du Groupe P&V

Le résultat net consolidé du Groupe P&V sur 'année 2015 atteint un montant de EUR 184,3
millions (2014 : EUR 151,8 millions). La part du Groupe P&V est de EUR 171,8 millions
tandis que EUR 12,5 millions sont alloués aux intéréts minoritaires.

L’augmentation du résultat net est expliquée et par 'augmentation du résultat financier de
EUR 37,5 millions compensé partiellement par la régression du résultat technique de EUR
6,4 millions. Les autres éléments du résultat ont, quant a eux, augmenté de EUR 1,4
millions.

Résultat technique

La régression du résultat technique de EUR 6,4 millions s’explique par une hausse des
primes acquises (nettes de réassurance) de EUR 56,3 millions et une augmentation des
charges techniques de EUR 62,7 millions.

L’augmentation des primes brutes Vie provient principalement de 'augmentation de 86,1%
des primes d’assurances Vie individuelles en P&V. La forte croissance de cet encaissement
résulte du succés commercial du lancement d’une activité nouvelle en janvier 2015. En
Vivium, on note une augmentation de 2% résultant exclusivement de I'accroissement des
primes récurrentes. Concernant I'assurance groupe, I'encaissement en Vivium est stable,
tandis qu’en P&V il diminue de 3,8%. On constate une augmentation des primes uniques de
7,6% pour la branche 21 en Vivium. (voir note VII.A).

La diminution des primes brutes Non-Vie s’explique principalement par les contrats
acceptation en réassurance en P&V qui diminuent de 50 % (la résiliation d’'un portefeuille
en Maladie). Cependant, cette diminution est [égerement compensée par une croissance en
affaires directes Non-Vie P&V de 3,4% principalement due a la branche Auto et aux
produits destinés aux Particuliers et par une croissance en affaires directes Non-Vie Vivium,
qui provient principalement de la branche maladie et des augmentations tarifaires en
Incendie, Auto et RC Vie privée.

Résultat financier

Le résultat financier a augmenté de EUR 37,5 millions pour atteindre EUR 677,6 millions en
2015 contre EUR 640,2 millions en 2014. Le résultat financier a augmenté principalement
grace au résultat financier non courant (EUR +43,9 millions). Le résultat financier courant a
par contre chuté de EUR 6,4 millions. En 2015, la valorisation des dérivés impacte
négativement le résultat financier, mais ceci est largement compensé par les plus-values
réalisées sur les obligations. (voir note VII.C et note VII.D)
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Les autres résultats

On observe une augmentation de EUR 1,4 millions soit EUR -421,6 millions en 2015 contre
EUR -423,0 millions en 2014. Les plus importantes variations de ces autres résultats sont :

*

Les commissions et autres revenus ont augmenté de EUR 2,6 millions tandis qu’on
observe une diminution des autres produits de -2.4 millions. Cette diminution
s’explique principalement par I'extourne d'une provision risque financier de 1,3
millions suite au réglement effectué au cours du 2°™ trimestre 2015 tandis que cette
méme provision avait fait I'objet d’'une dotation en 2014 pour 0,6 millions ;

Les colts administratifs et opérationnels ont augmenté de EUR 11,9 millions ce qui
s’explique principalement par l'augmentation des charges sur les provisions
prépensions potentielles et les provisions jubilaires ;

Les imp6ts ont diminué de EUR 13,7 millions (de EUR 108,5 millions en 2014 a
EUR 94,8 millions en 2015) suite a la variation des produits dérivés et ses
conséquences sur les impdts, ainsi qu'une diminution des impdéts différés. Ceci a
partiellement été compensé par une augmentation de I'impdt local suite aux
résultats élevés des compagnies d’assurances du groupe.

IV.B Situation financiére de 2015

Bilan

Le total du bilan est passé de EUR 18,06 milliards en 2014 a EUR 18,09 milliards en 2015,
soit une augmentation de EUR 29,8 millions.

Les fluctuations les plus importantes a 'actif sont :

*

L’augmentation des immobilisations incorporelles de EUR 9,2 millions, due
principalement a I'activation des projets de nouvelle plate-forme de gestion des
sinistres non-vie pour un montant de EUR 7,2 milions et digitalisation
inbound/outbound pour un montant de EUR 1,9 millions (voir note VI.E) ;

La diminution des immeubles de placements pour un montant de EUR 25,2 millions,
suite a la vente de 6 immeubles pour un montant de EUR 12,4 millions et un
impairment de EUR 9,8 millions sur un immeuble a la suite de son expertise
effectuée en mars 2015 (voir note VI.G) ;

L’augmentation des Instruments Financiers pour un montant de EUR 125,1 millions.
Cette augmentation s’explique principalement par [l'augmentation des préts
hypothécaires (voir note VI.H) ;

Les actifs financiers de la branche 23 diminuent de EUR 511,6 millions, ce qui
s’explique essentiellement par la décision de cession de la filiale luxembourgeoise
Euresa Life S.A et dont EUR 392,8 millions a été reclassé en actifs non courants
détenus en vue de la vente (voir note VL.I) ;

Le poste ‘Actifs non courants disponibles a la vente’ augmente d’'un montant de
EUR 431,6 millions. Cette augmentation est principalement expliquée par le
reclassement des actifs d’Euresa Life ce qui se retrouve également au passif. Cette
reclassification comprend les passifs d’assurance ainsi que les actifs liés a la vente
des activités de cette entité (voir note VI.L).
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Les fluctuations les plus importantes au passif sont :

4+ Une diminution des réserves techniques pour EUR 42,3 millions, ce qui s’explique
principalement par la mise en vente de la filiale luxembourgeoise Euresa Life S.A,
dont les réserves ont diminuées de EUR 13,1 millions et dont EUR 24,9 millions ont
été reclassés en passifs non courants détenus en vue de la vente ;

+ Une augmentation des obligations financiéres pour les contrats d’investissement
avec participation aux bénéfices pour EUR 34,1 millions. Cette augmentation est
lie principalement aux contrats d’assurances vie individuelle d’épargne pension et
a l'effet de la variation de la comptabilité reflet ;

#+ Une diminution des obligations financiéres pour les contrats d’investissement sans
participation aux bénéfices pour EUR 450,3 millions, ce qui s’explique
essentiellement par la mise en vente de la filiale luxembourgeoise Euresa Life S.A
et dont EUR 392,8 millions a été reclassé en passifs détenus en vue de la vente ;

4+ Le poste ‘Passifs non courants disponibles a la vente’ augmente d’'un montant de
EUR 426,7 millions suite aux reclassement des passifs de ‘Euresa Life’ (voir note
VI.L).
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\'} Objectifs et politiques de gestion des risques

Depuis plusieurs années, le Groupe P&V met en place et perfectionne son dispositif de
gestion des risques afin d’obtenir une adéquation entre son profil de risque et sa capacité a
supporter des risques et ce, compte tenu de sa stratégie et de son appétit au risque.

Au cours de I'année 2015, le renforcement du Dispositif de Gestion des Risques s’est
poursuivi, notamment via un trajet « Gouvernance — Gestion des Risques », pour atteindre
aujourd’hui un niveau de maturité jugé satisfaisant et,

=% qui, par la recherche d'un équilibre optimal rendement-risque compte tenu de son
appétence pour le risque, sous-tend la réalisation de sa stratégie ;

#+ qui, a tous les échelons opérationnels du Groupe et de ses entités, assure
l'intégration de la dimension « risque » dans tous ses processus décisionnels ;

% qui assure la mise en conformité avec les exigences réglementaires (notamment
celles issues de la directive Solvency II).

Depuis 2014, dans le cadre de la détermination annuelle de son plan stratégique
pluriannuel, le Groupe P&V réalise une analyse prospective de I'adéquation entre le capital
disponible et celui nécessaire compte tenu de I'appétence au risque qu'il s’est fixée. Cet
exercice FLAOR — Forward Looking Assessment of Own Risks — répond aux exigences de
'ORSA — Own Risk Solvency Assessment — telles que spécifiées dans la directive Solvency
Il et des circulaires de la BNB.

L’exercice FLAOR 2015 a permis d’identifier ou de confirmer les risques majeurs auxquels
est soumis le Groupe P&V et P&V Assurances en particulier. Les scénarios et stress tests
ont été appliqués au plan 2016-2018 pour en vérifier la résistance face a des évolutions
(tres) défavorables. Dans une fourchette de scénarios assez probables, I'analyse
prospective a montré le respect des limites d’appétence au risque compte tenu des actions
de mitigation des risques en cours ou planifiées.

Le processus FLAOR/ORSA fait désormais intégralement partie du processus de
planification stratégique/budgétaire. Le calcul du SCR (Solvency Capital Requirement) se
fait dans le cadre de I'application de la formule standard, le Groupe P&V ayant décidé de ne
pas soumettre a la BNB de dossier d'utilisation d’'un modéle interne, du moins dans un
premier temps.

Le dispositif de gestion des risques pour lequel le Groupe P&V a opté est largement décrit
dans la Charte de gestion des risques.

Ce dispositif intégre un alignement entre la stratégie globale, la stratégie de gestion des
risques et les opérations menées par les différents départements opérationnels au travers
de la mise en place d’'un ensemble de politiques
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C’est sur base de ce dispositif que le Groupe P&V procéde réguliérement a une analyse
des principaux risques et incertitudes.

Les principaux risques auxquels P&V Assurances est soumis sont :

4+ les risques financiers et en particulier le risque de taux (surtout pour ce qui concerne
les portefeuilles d’assurance Vie présentant des taux d’intérét garantis élevés et des
durations longues) ainsi que les risques d’actions et de spread de crédit obligataire ;

4+ les risques d’assurance et en particulier les risques de souscription, de sous-
provisionnement et catastrophique ;

4+ Les risques dits non financiers qui sont principalement liés aux adaptations
nécessaires face aux diverses évolutions de son environnement (réglementaires,
économiques, socio-politiques, techniques).
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Vi Notes relatives au bilan consolidé

VI.LA Bases de la consolidation et périmétre de consolidation

La société mere ultime

Le Groupe P&V est détenu principalement par la société Holding S.C.R.L. PSH (« PSH ») a
hauteur de 91,6 %. PSH a son siége en Belgique, numéro d’entreprise 0452 994 750.

Les filiales

Les états financiers consolidés reprennent les comptes de P&V Assurances et des filiales
sur lesquelles P&V Assurances a un controle au 31 décembre 2015.

Conformément a IFRS 10, P&V Assurances exerce un contrble seulement si tous les
éléments ci-dessous sont réunis :

4+ La société mere détient le pouvoir sur la filiale, notamment si elle a:

= ses droits de vote, ses droits de vote potentiels ou une combinaison des
deux ;

= le pouvoir de nomination des personnes-clés qui sont en état d’influencer
significativement les rendements de la filiale ;

= le pouvoir de désignation des principaux dirigeants ou des membres de
I'organe de direction influencant le processus de décision de la filiale ;

= droits sur le processus décisionnel par le biais d’accords contractuels du
management ;

4 La société meére se réserve le droit de percevoir des rendements variables qui
découlent de son implication au sein d’activités importantes de la filiale ;

4+ La société mere a la capacité d’exercer son pouvoir avec l'objectif d’influer sur les
rendements par la combinaison de deux des éléments précédents. De ce fait, une
seule partie peut avoir le contrdle sur une filiale.
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Sur base de cette définition les états financiers consolidés comprennent les états financiers
de P&V Assurances et de ces filiales énumérées dans le tableau ci-dessous :

2015 2014

N° T.V.A.
ou
N° National

Capital Intéréts | Capital Intéréts
détenu de tiers | détenu de tiers

Domaine

d'activité

(%) (%) (%) (%)

Route des Canons, 2B

SA Arces Assurances 5000 NAMUR 455.696.397 100,0 0,0 100,0 0,0
. Portefeuille / Koningsstraat, 151

CVBA Barsis Holding 1210 BRUSSEL 454.197.055 100,0 0,0 99,9 0,1

SCRL Covwerdis Ventes produits Rue Royale, 192 476294150  100,0 0,0 99,9 0.1

Insure d'assurances 1000 BRUXELLES

Rue Thomas Edison, 5A

SA Euresa Life Assurances 1445 STRASSEN - 100,0 0,0 100,0 0,0
LUXEMBOURG (L)

Botaniawe  Hadng 170BROELLEs V15679048 1000 00 1000 00

ggaHS;zL . Immobilier 1;“3 5;{3'(‘;&18 451873510 1000 0,0 1000 0,0

partners  aasewences 8500 KORTRK ‘48811675 1000 00 1000 00

zf;/nf:;zse Assurances 1;“3 ;;{f;'gf;s 402236729 71,7 283 71,7 283

Rue Thomas Edison, 5A
@) Portefeuille 1445 STRASSEN - 100,0 0,0 100,0 0,0
LUXEMBOURG (L)

P&V Luxembourg

SCRL P&V Previdis S Rue Royale, 151 - 153
Activités liées

) 1210 BRUXELLES 402.236.630 97,9 21 97,9 21

Koningsstraat, 151

NV Vilvo Invest 1210 BRUSSEL

Immobilier 463.288.628  100,0 0,0 100,0 0,0

Rue Royale, 153

SA Vivium 1210 BRUXELLES

Assurances 404.500.094 100,0 0,0 91,8 8,2

(1) L’assemblée générale extraordinaire du 18 Juin 2015 de P&V Réassurance a décidé de modifier la
dénomination sociale en : « P&V Previdis ».

(2) Succursale de P&V Assurances.

Conformément a IFRS 12.12, P&V Assurances doit indiquer pour chacune de ses filiales
dans lesquelles les intéréts minoritaires sont significatifs les informations financiéres
pertinentes. En 2014, les informations devaient étre fournies pour les sociétés Vivium et
P&V Caisse Commune. En 2015 seule P&V Caisse Commune est concernée, étant donné
que P&V Assurances a racheté la quote-part des tiers dans Vivium.
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P&V Caisse Commune

Informations financiéres en IFRS (En milliers €) 2015 2014
% Intéréts des tiers 28,34% 28,34%
Part des tiers dans les capitaux propres (22.633) (22.826)
Part des tiers dans le résultat net de I'exercice 2.111 2.352
Dividendes payés aux intéréts minoritaires - -
Bilan synthétique 2015 2014
Instruments financiers 261.300 274.725
Autres actifs 27.647 23.913
Dettes relatives aux contrats d'assurance 190.170 197.751
Dettes financiéres - contrats d'investissement - -
Autres passifs 18.912 20.341

Capitaux propres 79.865 80.546

Résultat global synthétique 2015 2014
Primes acquises nettes de réassurance 11.048 11.828
Autres produits 8.163 8.713
Charges d'assurance (9.229) (9.169)
Corrections de valeur sur placement financier - -
Autres charges (2.533) (3.070)

Résultat avant impots 7.449 8.301

Charges d'impdt sur le résultat

Résultat net de I'exercice 7.449 8.301

(5.850)

Résultat global de I'exercice 1.599 22.980

Autres éléments du résultat global

14.680

24

(*) Les informations sont basées sur des montants avant éliminations des relations intragroupes

et des retraitements de consolidation.

Sociétés associées et coentreprises

Une société associée est une société sur laquelle le Groupe P&V a une influence
significative. Une influence significative est le pouvoir de participer aux décisions
financiéres et opérationnelles de la société, sans avoir le contrdle ou contréle conjoint sur
I'entité. Une coentreprise est un partenariat dans lequel les parties qui exercent un contréle

conjoint sur 'opération ont des droits sur I'actif net de celle-ci.

Les participations du Groupe P&V dans les sociétés associées ou coentreprises seront
reprises dans la consolidation par la méthode de mise en équivalence.
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2015 2014

Domaine

d'activité

Rue Thomas Edison, 5A

N° T.V.A.
ou
N° National

Capital Intéréts jJ Capital Intéréts
détenu de tiers § détenu de tiers
(%) (%) (%) (%)

SA Euresa Holding Pogce)lfgi“r:"e/ 1445 STRASSEN - 250 0,0 250 0,0
9 LUXEMBOURG (L)
Square des Conduites
SA Ima Benelux Senices d'Eau, Bat.11/12 474.851.226 50,0 0,0 50,0 0,0
4020 LIEGE
. Distribution Route de Lennik, 900
SCRL Multipharma pharmaceutique 1070 BRUXELLES 401.985.519 46,1 0,1 46,0 0,1
SCRL Multipharma Distribution Route de Lennik, 900
Group pharmaceutique 1070 BRUXELLES 401.995.516 49,0 0.3 48,9 03
SC Société . )
. Distribution Route de Lennik, 900
Generale. pharmaceutique 1070 BRUXELLES 403.384.990 75,8 0,1 67,7 0,1
Coopérative

Conformément a IFRS 11, la société IMA Benelux, dans laquelle le Groupe P&V détient 50
%, est une coentreprise qui doit étre consolidée par la méthode de mise en équivalence. En
effet, IMA Benelux est un partenariat dans lequel les parties qui exercent un controle
conjoint sur 'opération ont des droits sur I'actif net de celle-ci.

Le remboursement des parts d'une partie des coopérateurs de Société Générale
Coopérative a eu pour concéquence une augmentation de notre participation dans cette
société.
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Conformément a IFRS 12.21 (b), le tableau ci-dessous résume de fagon abrégée pour
chaque coentreprise et/ou associée significative pour le Groupe P&V les informations
financiéres pertinentes.

Ima Benelux SA SCRL Multipharma Autres
Informations financiéres en

IFRS (En milliers €) 2015 2014 2015 2014 2015 2014
% détenu par le groupe 50,00% 50,00% 46,05% 46,05% - -
Valeur de la mise en 1.227 1.062 79.993 74.391 (144) 6
équivalence
Dividendes regus - - - 132 - -
Bilan synthétique 2015 2014 2015 2014 2015 2014
Instruments financiers - - 10.511 13.424 5.431 5.433
Autres actifs 3.842 3.142 314.637 291.213 772 1.143
Dettes relatives aux contrats ) ) ) ) ) )
d'assurance
Dettes financieres - contrats ) ) ) ) ) )
d'investissement
Autres passifs 1.388 1.017 144.393 136.553 1.033 890
Capitaux propres [ 2454 2124] 180756  168.083 5.171 5.686
Résultat global synthétique 2015 2014 2015 2014 2015 2014
Primes acquises nettes de ) ) ) ) ) )
réassurance
Autres produits 6.920 6.197 454.079 411.746 200 357
Charges d'assurance - - - - - -
Corrections de va]eur sur ) ) ) ) ) (342)
placement financier
Autres charges (6.385) (6. 126 (434.666)  (391.255) (103) (60)
Résultat avant impéts 19.413 20.490 97 (45)
Charges d'imp6t sur le résultat (205) (38) (7.367) (7.043) (24) (19)

Résultat netde I'exercice | 330 32 12.047 13.447 73 (63)

Autres éléments du résultat
global

Résultat global de l'exercice | 330 32 9.615 10.919 73 (63)

- - (2.432) (2.528) - -



P&V Assurances Page | 27
VI.B Parties liées

Le tableau suivant fournit la liste des parties qui sont liées au Groupe P&V, exception faite
de ses filiales consolidées. Ces entités sont liees au Groupe P&V car il s’agit de la maison
mere ultime (MMU), des associés (ASS) ou des coentreprises (COE) du méme groupe ainsi
que des principaux dirigeants de P&V (MC).

2015 2014 2013
Pa.artle Pay.s d.e Operatlop c?mmermale % de participation
liée constitution principale
SCRL PSH MMU Belgique Maison mére ultime Maison Maison Maison
meére ultime meére ultime  meére
ultime

Multipharma ASS Belgique Promouwoir, organiser et réaliserla  46,05% 46,05% 46,07%
production, l'achat et vente de
produits pharmaceutiques, ainsi
qu'établir et exploiter tous les
établissements en rapport avec

son objet.
Multipharma ASS Belgique Toutes opérations financieres, 48,97% 48,95% 48,95%
Group mobilieres et immobilieres se

rapportant a la pharmacie.

Euresa ASS Belgique Prise de participations et gestion, 25,00% 25,00% 25,00%
Holding contrble et mise en valeur de ces
participations.

Ima Benelux COE Belgique Toutes prestations d'aide et 50,00% 50,00% 50,00%
d'assistance en faveur de
personnes, qu'elles soient en
déplacement ou a leur domicile,
toutes études et conseils se
rapportant directement ou
indirectement aux domaines ci-

dessus.
Société ASS Belgique Toutes opérations financieres, 75,83% 67,68% 67,69%
Générale mobilieres et immobilieres a
Coopérative I'exclusion de celles faisant I'objet

de dispositions Iégales qui en
réglementent l'accés ou I'exercice.

Membres du MC Voir liste ci-dessous.
comité de - - R
direction
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La liste des administrateurs exécutifs est reprise ci-apres :

2015 2014
[\[e] 3] I?a_ys de Statut Modifications des mandats
résidence
Hilde Vernaillen Belgique  Présidente du Comité de
Direction et administrateur
Francis Colaris Belgigue  Membre Comité de Direction
et administrateur
Martine Magnée Belgique  Membre Comité de Direction
et administrateur
Marc Beaujean Belgigue  Membre Comité de Direction
et administrateur
Isabelle Coune Belgigue  Membre Comité de Direction
et administrateur
Philippe De Belgique  Membre Comité de Direction Nomination avec effet
Longueville et administrateur au 01/09/2014

Le Conseil d’'administration n’a pas eu a connaitre, durant I'exercice 2015, d’opération ou
de décision entrainant directement l'application des dispositions relatives aux conflits
d'intéréts.

Transactions conclues avec les parties liées

Les transactions avec les parties liées sont réalisées au prix de marché. Pour I'exercice
clos le 31 décembre 2015, le Groupe P&V n’a constitué aucune provision pour créances
douteuses relative aux montants dus par les parties liées. Cette évaluation est effectuée
lors de chaque cléture en examinant la situation financiére des parties liées ainsi que le
marché dans lequel elles opérent.

Le tableau fournit le montant des transactions qui ont été conclues avec les parties liées sur
I'exercice.

En milliers € 2015 2014

Maison meére ultime (MMU) 63 32

Total créances des 'parties liées' 63 32

Entreprises associées et co-entreprises (ASS & COE) 491

Total dettes envers les 'parties liées' 491
En milliers € Notes 2015 2014

Intéréts  Montant Intéréts  Montant

échus restant da échus restant da

Maison mére ultime (MMU) - - 54 -

Entreprises associées et co-entreprises (ASS & COE) (776) (8.500) (776) (8.500)

Total préts donnés aux (regus des) 'parties liées' () (8.500) (722) (8.500)
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Compensations aux parties liées : Comité de Direction

Le tableau ci-dessous résume les sommes attribuées par le Groupe P&V au titre des
rémunérations de toutes natures et autres avantages accordés aux membres du Comité de
Direction au titre de chacun des exercices présentés.

En milliers € 2015 2014
Avantages a court terme 2.005 1.891
Avantages postérieurs a lI'emploi 829 614
Total compensation des membres du comité de direction 2.834 2.504

Les avantages a court terme incluent le montant des rémunérations versées aux membres
du comité de direction.

Les avantages postérieurs a I'emploi correspondent au montant cumulé des sommes
provisionnées ou constatées a des fins de versement des pensions du comité de direction.

Compensations aux parties liées : Commissaires aux comptes

(Montants hors TVA)

En milliers € 2015 2014
Emoluments du (des) commissaire(s) 614 560
Autres missions d'attestation 406 5
Missions de conseils fiscaux - -
Autres missions extérieures a la mission révisorale 539 20

Emoluments pour prestations exceptionnelles ou missions particuliéres

accomplies au sein de la société par le(s) commissaire(s)

Autres missions d'attestation - -
Missions de conseils fiscaux - -
Autres missions extérieures a la mission révisorale - 53
Emoluments pour prestations exceptionnelles ou missions particuliéres

accomplies au sein de la société par des personnes avec lesquelles le ou les

commissaire(s) est lié (sont liés)

Total émoluments 1.560 639

Le controle des états financiers consolidés du Groupe P&V est effectué par le commissaire
« Ernst & Young Réviseurs d’entreprises SCRL ». La société Ernst & Young est
représentée par Jean-Francois Hubin représentant permanent de Jean-Frangois Hubin &
Co SPRL.

VI.C Valorisation a la valeur de marché

Le Groupe P&V fournit les informations nécessaires afin d’apprécier les actifs et les passifs
présentés dans le bilan consolidé et évalués a la valeur de marché :
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En milliers € Date d'evaluation 2015 2014 Hiérarchie des juste valeurs

Actifs a la valeur de marché

Immeubles de placement 31/12/2015 194.413  219.574 Niveau 3
Instruments financiers 31/12/2015 16.220.745 16.095.695 Note "Intruments financiers"
Actifs détenus en we de la vente 31/12/2013 431.555 - Niveau 3

Passifs a la valeur de marché

Dettes financiéeres 31/12/2015 (94.369)  (69.347) Note "Intruments financiers"
Passifs détenus en we de la vente 31/12/2013 426.715 - Niveau 3
VI.D Goodwill
En milliers € 2015 2014

Valeur acquise

Solde d'ouverture 432.281 434.390
Variation de I'exercice - (2.109)
Solde de cléture 432.281 432.281
Solde d'ouverture (432.281)  (305.345)
Variation de l'exercice - (126.936)
Solde de cléture (432.281)  (432.281)

Goodwill a la cloture - -

Le goodwill est reconnu a la date d’acquisition de I'entreprise comme la différence entre le
prix d’acquisition et la contrepartie transférée. Cette derniére contient des actifs et des
passifs a la juste valeur ainsi que la part dans les capitaux propres de I'entreprise ou du
regroupement d’entreprises acquis. En 2015, aucune entreprise ou regroupement n’a été
acquis.

VI.LE Immobilisations incorporelles
Les immobilisations incorporelles du Groupe P&V sont essentiellement composées de

« logiciels externes achetés » et « développements IT internes » qui selon les régles IFRS
peuvent étre activés.

En milliers € 2015 2014
Logiciels externes achetés 5.298 5.474
Développements IT internes 11.796 2.388

Valeur nette comptable a la cléture 17.094 7.862
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Les changements de I'année comptable 2015 sont repris ci-dessous :

En milliers € 2015 2014

Valeur brute comptable

Solde d'ouverture 28.862 6.259
Investissements 10.323 2.393
Cessions a des tiers - -
Transferts en "actifs détenus en wue de la vente" - -
Transferts a un autre actif (70) 20.210
Autres mouvements - -
Effet de périmeétre - -
Solde de cléture 39.115 28.862

Amortissements et pertes de valeur cumulés

Solde d'ouverture (21.001) (3.030)

Amortissements et pertes de valeur actés (1.055) (2.206)
Amortissements et pertes de valeur repris - -
Transferts en "actifs détenus en we de la vente" - -
Transferts a un autre actif 34 (15.765)
Autres mouvements -

Effet de périmetre - -
Solde de cléture (22.021) (21.001)

Valeur nette comptable a la cléture 17.094 7.862

Les immobilisations incorporelles ont une durée de vie limitée et sont, donc, amorties de la
maniéere suivante :

%+ Logiciels externes achetés : 5 ans ;
%+ Développement IT internes : entre 1 et 5 ans.

Les principales variations des immobilisations incorporelles sont les suivantes :
=%+ Acquisition de nouvelles licences pour un montant de EUR 1,2 millions ;

<+ L’activation des projets de nouvelle plate-forme de gestion des sinistres non vie pour
un montant de EUR 7,2 millions et digitalisation inbound/outbound pour un montant
de EUR 1,9 millions;

== Dotations d’amortissements pour un montant de EUR 1,0 million sur les licences
informatiques ;

Acquisition de I'exercice

La valeur des immobilisations incorporelles générées en interne au cours de I'année 2015
s’éléeve a EUR 9,3 millions. Ces immobilisations ont une durée d’utilité déterminée et n’ont
pas encore été mises en service au 31 décembre 2015. De plus, de nouvelles licences
externes ont été acquises pour un montant de EUR 1,2 millions.
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VI.LF  Immobilisations corporelles

En milliers € 2015

Batiments Autres Total

Valeur nette comptable a I'ouverture 1 janvier 2015

Valeur brute comptable

Solde d'ouverture 147.881 28.292 176.173

Investissements 1.052 1.704 2.755
Cessions a des tiers - (2.584) (2.584)
Transferts a un autre actif (92) 108 17
Solde de cléture 148.841 27.520 176.361

Amortissements et pertes de valeur cumulés

Solde d'ouverture (55.579) (21.947) (77.525)

Amortissements et pertes de valeur actés (5.006) (2.306) (7.312)

Amortissements et pertes de valeur repris 311 2.254 2.565

Transferts a un autre actif (353) (258) (611)

Solde de cléture (60.628) (22.256) (82.883)

Valeur nette comptable a la cléture 31 décembre 2015 88.213 5.265 93.478
En milliers € 2014

Batiments Autres Total

Valeur nette comptable a I'ouverture 1 janvier 2014 125.637 10.058 135.695

Valeur brute comptable

Solde d'ouverture 196.319 39.955 236.274
Investissements 1.483 4.286 5.769
Cessions a des tiers (2.899) (2.295) (5.194)
Transferts a un autre actif (47.022) (13.654) (60.676)
Solde de cléture 147.881 28.292 176.173

Amortissements et pertes de valeur cumulés

Solde d'ouverture (70.682) (29.897) (100.580)
Amortissements actés (5.709) (3.377) (9.086)
Amortissements et pertes de valeur repris 2.003 2.123 4.127
Transferts a un autre actif 18.809 9.204 28.013
Solde de cloture (55.579) (21.947) (77.525)
Valeur nette comptable a la cloture 31 décembre 2014 92.302 6.346 98.648

VI.F.1 Batiments

La valeur comptable nette des batiments est de EUR 88,2 millions au 31 décembre 2015
contre EUR 92,3 millions au 31 décembre 2014 soit une diminution de EUR 4,1 millions.

La valeur comptable brute des batiments est passée de EUR 147,9 millions en 2014 a EUR
148,8 millions en 2015 soit une augmentation de EUR 0,96 millions.
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La juste valeur est définie par IFRS 13 et IAS 16 comme étant le montant pour lequel un
actif serait échangé entre deux parties agissant en connaissance de cause. La juste valeur
doit en outre refléter les contrats de location en cours, la marge brute d’autofinancement,
ainsi que des hypothéses raisonnables quant aux revenus locatifs potentiels et les frais
envisageés.

L’ensemble des biens du Groupe P&V fait I'objet d’'une évaluation au moins tous les trois
ans.

Les immeubles d’exploitation propres font I'objet d’'un ajustement si la valeur d’expertise est
inférieure a la valeur observée au bilan IFRS.

Dépréciation des immeubles

Les immeubles d’exploitation sont amortis suivant I'approche par composants. Cette
approche signifie que, bien qu'un actif puisse représenter un élément individuel
d'immobilisation corporelle, certaines parties significatives de cet élément peuvent étre
identifiées comme ayant des durées d'utilité différentes ou procurant des avantages
economiques selon un rythme différent de celui de limmobilisation prise dans son
ensemble. Un composant d'un élément d'immobilisation corporelle est une partie dont le
colt est important par rapport au co(t total de I'élément.

Lorsque les différents composants ont été identifiés, I'étape suivante consiste a établir leurs
durées d'utilité respectives, les modes d'amortissement a appliquer et toute valeur
résiduelle. Les actifs font I'objet d'une comptabilisation et d'amortissements séparés sur
leurs durées d'utilité différentes.

Le Groupe P&V scinde tous les batiments qu'il occupe en tant que propriétaire en 4
composants assortis de la période d'amortissement suivante :

%+ Terrain ;

%+ Gros ceuvre —de 30 440 ans ;

4 Techniques spéciales —de 15 a 20 ans ;
% Achévement — 10 ans.

Les amortissements cumulés sont passés de EUR 55,6 millions fin 2014 a EUR 60,6
millions fin 2015 soit une augmentation de EUR 5,0 millions. Cette variation s’explique
principalement par les amortissements de I'exercice.

VI.F.2  Autres

Les autres immobilisations corporelles sont constituées du matériel informatique, de
voitures, de matériel de bureau tel que le mobilier ; ainsi que d’équipements et outillages
tels que du matériel de cuisine, de sécurité. Ces immobilisations corporelles sont traitées
dans le respect des regles d’amortissements IFRS, basées sur une durée de vie
prudemment estimée.
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Autres immobilisations corporelles Durée de vie estimée

Matériel informatique 3a10ans
Voitures 5 ans
Matériel de bureau 10 ans
Equipements et outillages 50u 10 ans

La valeur comptable nette des autres « immobilisations corporelles » est de EUR 5,3
millions au 31 décembre 2015 contre EUR 6,4 millions au 31 décembre 2014 soit une
diminution de EUR 1,1 millions due aux :

+ |nvestissements de I'année de EUR 1,7 millions ;

%+ Amortissements actés de EUR -2,3 millions.

VI.G Immeubles de placement

En milliers € 2015 2014
Solde d'ouverture 219.574 181.672
Investissements 2.741 13.316
Réévaluation a la juste valeur (gain) 2.984 6.884
Réévaluation a la juste valeur (perte) (18.263) (1.626)
Transferts a un autre actif (255) 28.213
Cessions a des tiers (12.368) (10.438)
Effet de périmetre - 1.554
Solde de cléture 194.413 219.574

La valeur des immeubles de placement est de EUR 194,4 millions au 31 décembre 2015
contre EUR 219,6 millions au 31 décembre 2014 soit une diminution de EUR 25,2 millions.

Cette diminution est due principalement a :

4 Des ventes pour un montant d'une valeur nette de EUR -12,4 millions de 6
immeubles, dont I'acte de vente a été passé en 2015. Un immeuble a fait 'objet d’un
compromis de vente en 2015 et a été reclassé en actif disponible a la vente ;

4 La réévaluation a la juste valeur en net de -15,3 millions essentiellement expliqué
par I'impairment de 2 immeubles dont I'impact est respectivement de EUR 9,8
millions et EUR 3,1 millions suite aux expertises effectuées en 2015 pour les
immeubles dont la derniére expertise datait de plus de 3 ans.

Réévaluations a la juste valeur

Les mouvements les plus significatifs de I'exercice correspondent aux réévaluations a la
juste valeur. L’ensemble des biens fait I'objet d’'une expertise au moins tous les trois ans.
Les immeubles de placement étant valorisés a la «juste valeur», ils sont
systématiquement réévalués (a la hausse, a la baisse) en fonction des résultats de
I'expertise. Ainsi, l'impact net des réévaluations s’éléve a EUR -15,3 millions en 2015 contre
EUR +5,3 millions en 2014.

Dans le cadre d'IFRS 13 et IAS 40, la méthode d’évaluation par capitalisation de la valeur
locative est utilisée. Selon ce raisonnement, la valeur de marché se calcule sur base de la
valeur locative annuelle des surfaces commercialisables. Cette valeur locative est
capitalisée avec un taux d’actualisation. Le rendement est basé sur l'appréciation de
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marché et sur la situation du bien immobilier, et tient compte entre autres des éléments
suivants :

4+ Les rapports de marché : I'offre et la demande de biens similaires, I'évolution des
taux de rendements, les perspectives d’inflation, le niveau actuel des taux d’intérét
et les perspectives d’évolution, etc.

4+ La localisation : 'environnement immédiat et accessibilité direct ou par transport en
commun, l'infrastructure et les possibilités de parking, etc.

4 Le bien immobilier : les charges locatives ou d’occupation, le type de construction et
son niveau de finition, son état d’entretien actuel, etc.

Impact en résultat net du modéle de Ila juste valeur sur immeubles de placement

En milliers € 2015 2014
Revenu des immeubles de placement 15.598 15.460
Charges d'exploitation directes avec revenus générés (1.610) (2.076)
Charges d'exploitation directes sans revenus générés (723) (603)
Total a la date de cl6ture 13.265 12.782

Les revenus provenant des immeubles de placement restent stable.
VI.H Instruments financiers

Le Groupe P&V classifie ses actifs financiers selon le champ d’application d’lAS 39 soit
comme actifs financiers a la juste valeur par le biais du résultat net, soit comme préts et
créances ou soit comme actifs disponibles a la vente, selon ce qui est le plus approprié.

Le Groupe P&V détermine le classement de ses actifs financiers lors de la comptabilisation
initiale. Le classement dépend de I'objectif pour lequel I'actif est acquis.

Les préts et créances sont des actifs financiers non dérivés a échéances fixes ou
déterminées qui ne sont pas cbtés sur un marché actif et autres que (i) ceux que l'entité a
lintention de vendre immédiatement ou a court terme (ii) ceux que I'entité désigne comme
étant a la juste valeur via le résultat net ou disponible a la vente au moment de la
comptabilisation initiale, ou (iii) ceux pour lesquels le détenteur pourrait ne pas récupérer,
de maniére substantielle, la totalité de son investissement, pour d’autres raisons que la
détérioration du crédit, qui seront classés comme disponibles a la vente.

Les actifs financiers disponibles a la vente sont des actifs financiers non dérivés qui sont
désignés comme disponibles a la vente ou ne sont pas classés comme (a) préts et
créances (b) investissements détenus jusqu’a échéance ou (c) actifs financiers a la juste
valeur par le biais du résultat net.

Les dettes financiéres' sont principalement composées des produits dérivés dont la juste
valeur est négative et de la dette repo. Néanmoins, au 31/12/2015, le Groupe P&V ne
détenait plus de dette repo.

'Le passif financier est présenté dans la section qui traite du passif VI.R
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L’évaluation ultérieure des instruments financiers dépend de leur classement.

Les instruments financiers (actifs et passifs) sont subdivisés dans les catégories suivantes :

En milliers € 2015 2014
Disponible a la vente 15.142.803 15.172.119
Juste valeur par le compte de résultat - -
Préts et créances 854.643 705.455

Produits dérivés 223.299 218.120

Total instruments financiers présentés a I'actif du bilan 16.220.745 16.095.695
Dettes court terme (repo's) - 11.184
Autres dettes financiéres 1 212

Produits dérivés 94.368 57.952
Total dettes financiéres 94.369 69.347

Total instruments financiers (actifs et passifs) 16.126.376  16.026.348

Les produits dérivés sont valorisés a la juste valeur par le biais du compte de résultat net a
I'exception des instruments dérivés de couverture qui sont quant a eux valorisés a la juste
valeur dans les capitaux propres via une réserve « cash-flow de couverture », une
composante distincte des autres éléments du résultat global.

La décomposition par classe d’actifs se présente comme suit :

Valeur au bilan

0,8% 8,1%

m Actions et participations
m Obligations
1 Préts et créances

0,
55 M Autres

En 2015, le montant net relatif aux instruments financiers (actifs-passifs) s’élevent a EUR
16,1 milliards soit une progression de EUR 100 millions de 2014 a 2015, représentant
89,1% de l'actif total contre 88,7% en 2014.

Le montant des instruments financiers disponibles a la vente a légérement baissé sur la
période passant de EUR 15,2 milliards en 2014 a EUR 15,1 milliards en 2015. Par contre,
le montant relatif aux préts et créances est passé de EUR 705,5 millions a EUR 854,6
millions, soit une hausse de EUR 149,1 millions. Le montant net (actif — passif) des dérivés
passe quant a lui de EUR 160,2 millions a EUR 128,9 millions, soit une baisse de EUR 31,3
millions.

La baisse au niveau des instruments financiers disponibles a la vente s’explique en partie
par 'augmentation des taux au-dela de 10 ans en 2015, compensée partiellement par la
bonne tenue des marchés actions.
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L’augmentation des préts et créances s’explique principalement par la hausse des préts
hypothécaires.

La diminution au niveau des dérivés s’explique essentiellement par la baisse des
valorisations, en particulier celle des contrats a terme sur swap d'intéréts suite a la hausse
des taux. Cette baisse a été partiellement compensée par 'augmentation de la valorisation
des contrats a terme sur obligations (voir note VI.H.7 2™ tableau).

L’exposition du Groupe P&V en devises pour les instruments financiers se présente comme
suit :

En milliers € 2015 2014
EUR 15.272.373  16.016.994
CHF 1.724 2.312
usSD 849.364 4.204
CAD 1.320 1.421
Autres 1.596 1.417

Total de I'exposition en devises des instruments financiers (hors couvertures devises) 16.126.376

By

L’exposition en dollars américains a fortement augmenté en 2015 suite a l'achat
d’obligations d’état américain. Néanmoins, cette exposition en devise a fait 'objet d’'une
couverture de change grace par des swaps de devises tout au long de I'année.

Compte tenu de ces couvertures de devises, les instruments financiers (actif — passif) du
Groupe P&V sont donc investis a 99,97% en euros.

VI.H.1 Evaluation

Les actifs disponibles a la vente, ceux désignés a la juste valeur par le compte de résultats
et les produits dérivés, sont évalués a la juste valeur. Les préts et créances sont quant a
eux évalués au colt amorti.

La juste valeur correspond au prix qui serait recu pour la vente d’un actif ou payé pour le
transfert d’'un passif lors d’'une transaction normale entre des intervenants du marché a la
date d’évaluation.

La mesure de la juste valeur suppose aussi que la transaction ait lieu sur le marché
principal ou I'élément est négocié, c’est-a-dire le marché qui enregistre la plus grande
activité et le plus grand volume? (IFRS 13).

La norme IFRS 13 n'impose pas l'utilisation d’'une méthode mais privilégie la technique de
valorisation qui utilise des données observables pertinentes et qui minimise l'utilisation des
données non observables. Ainsi, elle établit le principe d’'une hiérarchie des données
d’entrée a trois niveaux:

2En l'absence de marché principal, la transaction est supposée avoir lieu sur le marché le plus
avantageux, c’est-a-dire le marché qui maximise le montant qui serait regu pour la vente de I'actif ou
qui minimise le montant qui serait a payer pour transférer un passif.
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4+ Niveau 1 : les données d’entrée de niveau 1 comprennent les prix d'actifs ou passifs
cotés (non ajustés) sur des marchés actifs auxquels I'entité peut avoir accés a la
date d’évaluation ;

4 Niveau 2 : Les données d’entrée de niveau 2 sont des données d’entrée, autres que
les prix cotés inclus dans les données d’entrée de niveau 1, qui sont observables
pour I'actif ou le passif, soit directement, soit indirectement.

%+ Niveau 3 : Les données d’entrée de niveau 3 sont les données d’entrée concernant
I'actif ou le passif qui sont fondées sur des données non observables.

Lorsqu’il existe un marché actif, les prix de marché cotés servent de base a la
détermination de la juste valeur. En effet, un prix coté sur un marché actif (comme une
bourse par exemple) fournit la preuve la plus fiable de la juste valeur d’un instrument
financier. Dans ce cas, le cours « Bid » sera utilisé.

Par contre, 'absence de marché actif impliquera [l'utilisation d’autres techniques de
valorisation. Il conviendra alors de sélectionner la méthode de valorisation la plus
appropriée aux circonstances et pour laquelle il y a suffisamment de données disponibles.

VI.H.2 Hiérarchie des justes valeurs

La répartition entre les différents niveaux de la hiérarchie des valeurs telle que définie par
IFRS 13 est la suivante pour les instruments financiers nets (actifs- passifs)’ du Groupe
P&V:

En milliers € 2015
Au coit Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Total
Disponible a la vente - 14.243.382 349.121 550.300 15.142.803
Juste valeur par le compte de résultats - - - - -
Préts et créances 854.643 - - - 854.643
Dettes court terme (repo's) - - - - -
Autres dettes financieres (1) - - - 1)
Produits dérivés - - 128.932 - 128.932
Total 854.642 14.243.382 478.053 550.300 16.126.376
En milliers € 2014
Au coit Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Total
Disponible a la vente - 14.590.717 294.169 287.233 15.172.119
Juste valeur par le compte de résultats - - - - -
Préts et créances 705.455 - - - 705.455
Dettes court terme (repo's) (11.184) - - - (11.184)
Autres dettes financieres (212) - - - (212)
Produits dérivés - - 160.168 - 160.168
Total 694.060 14.590.717 454,338 287.233 16.026.348

* Pour les préts et créances 2015, voir note VI.H.6.
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En outre, le tableau suivant donne un apercu détaillé des techniques de valorisations
retenues pour chaque type dinstruments financiers, ainsi que les données d’entrée
utilisées.
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Niveau 1

Les instruments financiers repris dans cette catégorie sont négociés sur des marchés actifs,
c’est-a-dire, des marchés sur lesquels ont lieu des transactions sur l'actif selon une
fréquence et un volume suffisants pour fournir de fagon continue de I'information sur le prix.

Sont repris dans cette catégorie :

4+ Les actions cotées détenues par le Groupe P&V et qui sont négociées sur les
grandes places boursiéres européennes. Ces actions sont valorisées sur base des
cours boursiers (cours « bid ») ;

4+ Les fonds d’investissements publiant une valeur d’'inventaire (VNI) périodique et
sur base de laquelle les transactions se font de maniére réguliére. La valorisation se
repose sur les VNI publiées par les fonds ;

4+ Les obligations pour lesquelles un nombre suffisant de contributeurs publient des
cotations réguliéres avec un écart cours acheteur / vendeur relativement faible. Ces
obligations sont valorisées sur base des prix « bid » publiés par les contributeurs
sélectionnés par le Groupe P&V.

Niveau 2

Les instruments financiers non négociés sur des marchés actifs mais dont la juste valeur se
base sur des données observables dans le marché seront repris dans cette catégorie en
niveau 2.

Sont repris dans cette catégorie :

4+ Les obligations cotées sur des marchés non actifs, pour lesquelles il n’existe pas
un nombre suffisant de contributeurs et/ou traitant avec des cours acheteur /
vendeur relativement élevés. La valorisation de ces obligations est basée sur le
cours « bid » du contributeur sélectionné par le Groupe P&V.

4+ Les produits dérivés qui sont valorisés par un service de valorisation externe.
Niveau 3

Les titres repris en niveau 3 ne sont pas cotés sur des marchés actifs et leurs valorisations
se basent sur des techniques de valorisation qui utilisent, de maniére significative, des
données non observables.

Sont repris dans cette catégorie :

4+ Les actions non cotées détenues par le Groupe P&V et qui ne sont pas
négociables sur un marché actif. Les méthodes retenues pour la valorisation de ces
titres reposent essentiellement sur l'utilisation de données bilantaires ; il s’agira de
méthodes telles que I'actif net réévalué, le niveau des fonds propres ou encore le
montant du capital libéré ;

+ Les fonds d’investissements pour lesquels la valeur d’inventaire n’est pas
régulierement publiée. Pour ces fonds, de longues périodes peuvent exister entre la
date de publication de la VNI et la date de reporting. Ceci indique que la VNI ne peut
étre considérée comme observable a la date de reporting.



P&V Assurances Page | 42

La valorisation de ces fonds se base sur les valeurs d’inventaire publiées par les fonds
d’investissement ;

4+ Les fonds d’investissements pour lesquels la valeur d’inventaire n’est pas publiée.
Dans ce cas, la valorisation des fonds se base sur des modéles de valorisation
internes (valeur actuelle des flux de trésorerie futurs) ;

4+ Les fonds de placement privés qui ne publient pas des valeurs d’inventaire de
maniére réguliére. Ces titres ne peuvent donc étre considérés comme négociés sur
des marchés actifs. Leurs valorisations se basent sur les valeurs d’inventaire
publiées par les fonds ;

4+ Les obligations non cotées qui ne sont valorisées par aucun contributeur. Une
partie de ces obligations sont valorisées sur base de modéles internes basés sur
l'actualisation des flux de trésorerie futurs. Les taux d’actualisation appliqués sont
ceux d’actifs de risque comparable. Les autres obligations reprises dans cette
catégorie sont valorisées sur base de prix regus de valorisateurs externes ;

4 Les participations non consolidées dont le prix n'est pas observable sur le
marché. Ces titres sont valorisés grace a des modéles de valorisation interne
reposant principalement sur des données bilantaires. Ces techniques sont les
suivantes : utilisation des fonds propres de la société (moins éventuellement une
décote d'illiquidité), actualisation des dividendes attendus, utilisation de la valeur
d'acquisition ou référence a des transactions récentes ;

Transfert de niveaux

Le tableau suivant donne un apercu des mouvements qui ont eu lieu dans les niveaux 2 et
3 en 2015.

En milliers € Niveau 2 Niveau 3
Solde d'ouverture 454.338 287.233
Transfert du niveau 1 vers le niveau 2 263 -
Transfert du niveau 3 vers le niveau 2 20.262 (20.262)
Acquisitions 7.358 243.840
Ventes (2.069) (6.755)
Variation de la juste valeur (2.099) 46.244
Solde de cloture 478.053 550.300

La hausse du montant en niveau 2 s’explique essentiellement par le transfert d’obligations
précédemment classées en niveau 3 (car elles n’étaient valorisées par aucun contributeur)
Ces obligations reclassifiées en niveau 2 sont a présent valorisées par au moins un
contributeur.

L’augmentation plus important du montant en niveau 3 est due, en grande partie, par
'acquisition de nouveaux produits d’investissements non cotés (essentiellement des fonds
d’'investissements). De plus, La valorisation de ces titres a globalement augmenté de EUR
46 millions sur la période.
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VI.H.3 Disponible a la vente

Les actifs financiers disponibles a la vente sont composés de 8,66 % de titres a revenus
variables et de 91,34% d’obligations®. En 2014, les pourcentages étaient respectivement de
6,12 % et 93,88%.

En milliers € Valeur de marché Valeur d'achat Codt amorti RDV ocl
Actions, participations & SICAV Non cotées 412.935 413.868 286.080 (127.779) 126.839
Actions, participations & SICAV Cotées 899.136 1.000.157 2 274.780

1.312.071 1.414.025 911.314

Obiigations D'entreprises 3.488.605 3.265.846 3236.919 (9.000) 199.938
10.342.127 8.190.321

13.830.732 11.475.729 11.427.240

15.142.803 12.889.754 12.338.554 (511.711)

Les actifs financiers disponibles a la vente comprennent des titres de capitaux propres et
des titres de créances. Les titres de capitaux propres classés comme étant disponibles a la
vente sont ceux qui ne sont ni classés comme étant détenus a des fins de transaction, ni
désignés a la juste valeur par le biais du résultat net. Les titres de créance dans cette
catégorie sont ceux que I'entité a I'intention de détenir pour une durée de temps non définie
et qui pourraient étre vendus en réponse a des besoins de liquidité ou en réponse a un
changement des conditions de marché.

Apres I'évaluation initiale, les actifs financiers disponibles a la vente seront ultérieurement
évalués a la juste valeur avec les profits ou pertes non réalisés enregistrés en autres
éléments du résultat global dans la réserve disponible a la vente (OCI).

Dans le compte de résultat net pour 'année 2015, I'impact des « impairments IFRS » pour
le Groupe P&V est de EUR 25,6 millions.

Portefeuille obligataire

Différentes agences de notation attribuent un rating aux obligations, renseignant sur le
risque lié a la solvabilité financiére de I'émetteur. La note est accordée pour la durée de
I'émission de l'obligation mais est soumise a un suivi qui peut entrainer une révision de
celle-ci a la hausse ou a la baisse.

Le Groupe P&V autorise un maximum de 5% d’investissement en obligations sans rating
tant au niveau entité individuelle que consolidée.

Le tableau, ci-dessous, donne la répartition des obligations détenues par le Groupe P&V
par rating :

* Dans le tableau, la valeur de marché des obligations prend en compte les intéréts courus non
échus (ICNE) d’'un montant de EUR 249,3 millions.
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En milliers € 2015 2014
AAA 1.417.541 10,25% 672.500 4,72%
AA 9.923.197 71,75% 10.267.050 72,09%
A 1.303.372 9,42% 1.379.147 9,68%
BBB 599.772 4,34% 1.448.583 10,17%
Notation de crédit 13.243.882 95,76% 13.767.280 96,66%
Sub-investment 21.360 0,15% 420 0,00%
NR 565.490 4,09% 475.157 3,34%

13.830.732 100,00% 14.242.857

100,00%

2015 .

10,25%
9,42%

H AAA HAAA
B AA HAA
HA HA
= BBB H BBB
B NR B NR

B Sub-investment B Sub-investment
grade grade

Les tableaux suivants donnent une vue du portefeuille obligataire par fourchette de
maturités et par type d’instruments :

En milliers € 2015
1 mois 1-3 mois  3-12 mois 15 ans >5 ans Total
Instruments financiers a taux fixe 34.134 36.541 126915 2.166.880 11.145.185 13.509.654
Instruments financiers a taux varable - - - 69.966 22.008 91.974
Instruments financiers non porteurs 14.997 ) 64.064 ) 150.043 229 104

d'intéréts

190.979 2.236.846 11.317.235

En milliers € 2014
1 mois 1-3 mois  3-12 mois 15 ans >5 ans Total
Instruments financiers a taux fixe 19.230 51.860 224225 1759668 11.721.536 13.776.519
Instruments financiers a taux vanable - - 501 17.045 13.298 30.844
Instruments financiers non porteurs ~ _ ) 65.183 370311 435 493

d'intéréts

224726 1.841.896  12.105.145 14.242.857

Pour 2015, la fourchette reprenant les maturités supérieures a 5 ans est constituée
d’instruments financiers pour EUR 2,9 milliards avec une maturité de 5 a 10 ans, pour EUR
3,0 milliards avec une maturité de 10 a 15 ans, pour EUR 3,5 milliards avec une maturité de
15 a 20 ans et pour EUR 1,9 milliards avec une maturité supérieure a 20 ans

» Analyse de sensibilité

Le tableau ci-dessous présente la sensibilité du compte de résultat et des capitaux propres

du Groupe P&V suite a des simulations appliquées au portefeuille obligataire. Ces
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estimations se basent sur la « modified duration » des obligations sans tenir compte des
effets de la comptabilité reflet qui aurait atténué I'impact sur les capitaux propres.

Obligations (En milliers €) Impact compte Impact capitaux

de résultat propres

Taux + 100bp - (1.278.380)
Taux + 50bp - (639.190)
Spreads + 100bp - (195.633)
Spreads + 50bp - (97.817)

Les deux premiers scénarii simulent une hausse paralléle de la courbe des taux de 50bp et
100bp, tandis que les deux suivants impactent uniquement les spreads d’entreprises de
50bp et 100bp.

» Obligations souveraines

Le portefeuille d’obligations souveraines se compose en grande majorité d’obligations de
l'état belge (74,1%). L'exposition aux pays PIIGS® ne représente plus que 0,3% des
obligations d’états aprés les ventes massives d’obligations italiennes et espagnoles en
2015.

Obligations d'états (En milliers €) Valeur de marché
Belgique 7.658.393
France 1.019.723
Etats-Unis 816.193
Allemagne 337.226
Luxembourg 274.681
Autriche 79.746
Pays-Bas 71.977
Canada 28.657
Pologne 24.196
Irlande 21.977
Italie 9.357

» Obligations d’Entreprises

Le portefeuille des obligations d’entreprises se concentre principalement sur des sociétés
européennes avec une diversification au niveau du pays et du secteur de ces derniéres.

Obligations d'entreprises (En milliers €) Valeur de marché
France 1.158.182
Belgique 489.706
Autres : Europe 452.736
Pays-Bas 438.380
USA 366.203
Allemagne 204.132
Italie 192.588
Grande Bretagne 185.360
Autres : Non Europe 1.320

® PIIGS : Portugal — Irlande — ltalie — Gréce — Espagne
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Le premier secteur représenté dans le portefeuille d’obligations d’entreprises du Groupe
P&V est le secteur « Pétrole & Gaz » avec 14,92%. Il représente un pourcentage de 3,8%
sur le total de I'encours obligataire. En 2014, le 1er secteur était également le secteur
« Pétrole & Gaz » avec 3,2% de I'encours obligataire.

Obligations d'entreprises (En milliers €) Valeur de marché
Pétrole & Gaz 520.638
Utilitaires 482.835
Biens et services industriels 286.481
Automobiles & Parts 274.943
Soins de santé 234.817
Banques 207.270
Télécommunications 180.987
Services financiers 173.134
Produits chimiques 177.278
Vente au détail 150.923
Technologie 140.687
Alimentations & boissons 133.763
Autres 119.785
Articles personnels et ménagers 115.688
Immobiliers 82.270
Construction & Materials 71.565
Médias 63.583
Voyage et loisirs 35.656
Assurances 21.990
Services de consommation 14.311

Total 3.488.605

VI.H.4 Actions, participations et SICAV

Le portefeuille « actions, sicav’s et participations » est essentiellement investi en Belgique
et dans d’autres pays d’Europe.

Actions (En milliers €) Valeur de marché
Belgique 359.628
France 330.309
Luxembourg 298.337
Allemagne 68.763
Pays-Bas 80.838
ltalie 37.130
Autres : Europe 99.086
Autres : Non Europe 37.978

Total 1.312.071

Le premier secteur représenté au niveau du portefeuille actions, sicav’s et participations est
le Service financier (40,0%). Une grande partie s’explique par la classification des SICAV
dans cette partie (EUR 469 millions sur EUR 525 millions).
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Actions (En miilliers €) Valeur de marché
Services financiers 524.964
Produits chimiques 101.674
Participations portefeuille-holding 99.502
Assurances 71.096
Vente au détail 56.889
Soins de santé 49.091
Articles personnels et ménagers 48.643
Utilitaires 42.029
Biens et services industriels 40.448
Construction & matériels 39.544
Immobiliers 38.161
Technologie 37.106
Pétrole & gaz 34.850
Banques 29.954
Télécommunications 29.897
Automobiles & parts 15.438
Alimentations & boissons 12.741
Médias 9.356
Participations compagnies d'assurance 8.656
Autres 5.193
Participations services a la personne 4.907
Participations exploitation biens immobiliers 4.591
Participations crédit hypothécaire 3.746
Voyages et loisirs 1.333
Participations action sociale & autres 1.043
Matieres premiéres 789
Participations distribution et activités liées 365
Participations conseil de gestion 59
Participations gestion de fonds/pools 5

Total 1.312.071

» Analyse de sensibilité

Le tableau ci-dessous présente I'impact sur le compte de résultats et sur les capitaux
propres du Groupe P&V de simulations de crise appliquées au portefeuille d’actions. Les
scénarii retenus sont une baisse de 10%, 20% et 30% des marchés d’actions.

Actions (En milliers €) Impact c'ompte Impact capitaux

de résultat propres

Actions -30% (112.089) (167.874)
Actions -20% (30.017) (156.625)
Actions -10% (10.716) (82.605)

VI.H.5 Juste valeur par le compte de résultat

Les instruments financiers classifiés dans la rubrique « juste valeur par le compte de
résultat » sont des obligations perpétuelles

Les actifs financiers sont repris a la juste valeur, et leurs changements de valeur sont
comptabilisés via le compte de résultat.

L’ensemble de la position en obligations perpétuelles a été remboursée en 2014.
VI.H.6  Préts et créances

Les préts et créances sont des actifs financiers non dérivés avec une échéance fixe ou
déterminée, qui ne sont pas cbdtés sur un marché actif. Ces investissements sont
initialement comptabilisés a la valeur d’acquisition correspondant a la juste valeur de la
contrepartie payée pour l'acquisition de l'investissement. Tous les colts de transaction
directement attribuables a [Ilacquisition sont également repris dans le colt de



P&V Assurances Page | 48

linvestissement. Aprés I'évaluation initiale, les préts et créances sont évalués au colt
amorti, sur base de la méthode du taux d’intérét effectif, moins les dépréciations.

En milliers € 2015 2014
Juste valeur Juste valeur
Val | Val |

aleur comptable (Niveau 3) aleur comptable (Niveau 3)

Préts et Créances 545.361 635.700 432.219 517.756
Leasing financiers non-courants 40.274 72.589 45.092 77.363
Autres préts 269.008 277.085 228.144 236.274
Total des préts et créances 854.643 985.375 705.455 831.392

La variation des préts et créances s’explique principalement par 'augmentation des préts
hypothécaires.

VI.H.7 Instruments financiers dérivés

Des contrats ISDA®/CSA’ ont été conclus entre le Groupe P&V et la majorité des
contreparties bancaires avec lesquelles P&V conclut des dérivés. Ces contrats encadrent et
sécurisent les transactions en produits dérivés de gré a gré, en permettant I'application du
"netting" des justes valeurs positives et négatives en cas de défaut d'une contrepartie, et en
prévoyant des appels de marge ou des dépdts de marge (collatéralisation) pour I'exposition
nette subsistante.

2015 2014
Juste Valeur Juste Valeur

Positif Négatif Net Positif Négatif Net
Swap d'intéréts 52426 -30.463 21.963 68.176 -41.475 26.702
Swap de devises 5.057 -4.893 164 0 0 0
Option sur swap dintéréts 2821 0 2.821 3.929 0 3.929
Contrats a terme sur swap dintéréts 0 -35.491 -35.491 12,7111 0 12711
Contrats a terme sur swap dintéréts - instruments de couverture * 0 -12.688 -12.688 0 0 0
Contrats a terme sur obligation 155.330 -635 154.695 133.304 0 133.304
Contrats a terme sur obligation - instruments de couverture * 0 0 0 0 -16.477 -16.477
Contrats a terme sur swap de devises 0 -5.459 -5.459 0 0 0
total de juste valeur des dérivés 215.635 -89.629 126.006 218.120 -57.952 160.168
Swap d'intéréts - intéréts courus 7.664 -4.739 2925 8.377 -5.503 2.874

* cash flow hedge

Les produits dérivés sont valorisés a la juste valeur par le biais du compte de résultat, sauf
en cas de « hedge accounting » (instruments dérivés de couverture) et ne sont pas détenus
a des fins de transactions. La réévaluation des dérivés de couverture de flux de trésorerie
impacte pour sa part efficace les capitaux propres.

Le tableau suivant met en évidence les mouvements importants qui ont eu lieu dans le
portefeuille de produits dérivés en 2015 (a la juste valeur) :

® ISDA : International Swaps and Derivatives Association

" CSA : Credit Support Annex
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VI.H.7.a Swap (IRS) — Forward Swap (IRS)

En 1999, afin de se couvrir partiellement contre le risque de baisse des taux a long terme,
le Groupe P&V a souscrit un certain nombre de contrats « swaption » d’échéances
comprises entre 2001 et 2009.

Ces contrats donnaient au Groupe P&V le droit de souscrire un contrat « swap » de durée
10 ans receveur de taux fixe et payeur de taux a court terme Euribor 6 mois.

Le Groupe P&V a exercé ce droit a chaque échéance de 2001 a 2009, excepté en 2005,
s’exposant ainsi a un risque de hausse des taux a court terme.

Afin de couvrir ce risque, le Groupe P&V a souscrit a chaque échéance exercée un contrat
« reverse swap », lui donnant le droit de recevoir le taux a court terme Euribor 6 mois
contre I'obligation de payer un intérét fixe pendant 10 ans. Le montant global recu par le
Groupe P&V pendant I'exercice 2015 et relatif aux contrats « swap » et « reverse swap » en
cours s’éléve a EUR 7 millions.

Au cours de I'exercice 2015, 7 « forward swaps receveurs » sont venus a échéance pour
une valeur nominale totale de EUR 249 millions.

La valeur nominale des IRS forwards conclus en 2015 est EUR 200 millions (hors
instruments de couverture — voir point suivant).

VI.H.7.b  Forward Swap (IRS) — instruments de couverture

Le Groupe P&V a constitué en 2015 un portefeuille de forward swaps désigné comme des
instruments dérivés de couverture de flux de trésorerie (« hedge accounting ») pour un
montant nominal de EUR 700 millions. Le but de cette couverture est de garantir le
rendement de réinvestissement futur. Le Groupe P&V s’engage a acheter au terme du
forward IRS un actif a taux fixe de la méme durée que I'lRS. Le Groupe P&V a une politique
d’'investissement qui a pour conséquence I'achat régulier d’obligations répondant a cette
condition et couvre donc des transactions futures (i.e. achats d’obligations a taux fixes)
hautement probables. Le risque couvert est le risque de fluctuations du taux fixe auquel le
Groupe P&V pourra investir dans le futur.

Le tableau suivant montre les périodes d’échéances des forwards swaps.

31 décembre 2015

Année Valeur nominale

2019 250.000
2020 450.000
700.000

VI.H.7.c Swaption

Un programme de swaptions payeurs qui couvre le Groupe P&V contre le risque d’une
hausse des taux a long terme a débuté en 2012. Les périodes optionnelles varient entre 3
et 8 ans. Le swap sous-jacent a une durée de 10 ans. Le montant nominal de 'ensemble
des swaptions était égal a EUR 1.004 millions a fin 2014 et s’éleve a EUR 867 millions a fin
2015.

Deux contrats d’'une valeur nominale de 137 millions échéant en 2015 n’ont pas été
excerces.
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VI.H.7.d Forward bond

En 2013, un portefeuille de forward bonds acheteurs a été constitué par le Groupe P&V.
s’agit d’obligations de I'état belge ou francais achetées a un terme de 4 a 6 ans afin de
garantir un rendement minimum dés aujourd’hui.

Le Groupe P&V utilise depuis 2014 des « forwards bonds de protection » (forward bonds
vendeurs) afin de se protéger contre 'augmentation possible des taux d’intérét. Un forward
de protection est une vente « future » d’une obligation avec une échéance future contre un
prix déja fixé. De cette maniére le Groupe P&V couvre les plus-values actuelles non
réalisées pour ces obligations sous-jacentes, pour une période de résultat future.

Le portefeuille d’achat forward d’obligation et vente forward d’obligation (« les forward
bonds de protection ») constitue la partie du portefeuille des instruments dérivés ayant la
plus grande valeur marché a fin 2015 avec respectivement EUR 410 millions et EUR 735
millions en montants nominaux.

VI.H.7.e Forward bond — instruments de couverture

Un forward bond de protection peut étre désigné comme une couverture des flux de
trésorerie car le but de cette transaction est de garantir le flux de cash au moment de la
vente. Le protection forward ne connait aucune inefficacité puisque le prix de vente futur est
déterminé. En effet, le « forward bond de protection » peut étre considéré comme une
couverture « all-in-one ». Les variations de la juste valeur de ce produit dérivé sont
comptabilisées dans la réserve de couverture des flux de trésorerie dans les fonds propres.

En 2015, le Groupe P&V a cloturé des forward bonds (pour une nominal de EUR 215
millions) qui étaient désignés comme des instruments de couverture, ce qui a eu comme
conséquence la cessation de la comptabilisation de couverture pour ces positions. De ce
fait, un montant négatif de EUR 20.5 million a du étre transféré de la réserve de couverture
des flux de trésorerie dans les fonds propres vers le résultat réalisé.

VI.H.7.f  Swap de devises — Forward swap de devises

En 2015, le Groupe P&V a constitué un portefeuille de swap de devises (USD) pour couvrir
I'exposition des obligations d’état américain que le Groupe a acquis sur la période. Au 31
décembre 2015, le montant nominal du portefeuille de swaps de devises s’élevait a USD
891 millions.

VI.H.8 Transferts des actifs financiers

Les instruments financiers que le Groupe P&V a transférés mais qui ne sont pas
entierement décomptabilisés sont principalement constitués de titres cédés temporairement
dans le cadre d’'un repo. Les passifs associés sont composés des montants enregistrés en
dettes court terme correspondants aux opérations de préts de titres.

Un repo est une transaction dans le cadre de laquelle des obligations (essentiellement des
obligations d’état) sont déposées en garantie en échange de liquidité. Une transaction repo
est en elle-méme peu risquée, dans la mesure ou la société donne en gage des obligations
en échange d’espéces. Le taux d0 sur ce type d’opération est un taux flottant (Euribor,
Eonia). Les fluctuations en valeur de marché du collatéral donné sont gérées en livrant un
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supplément de collatéral (lorsque les taux longs montent) ou en récupérant du collatéral
(lorsque les taux longs baissent). Une transaction repo crée une dette a court terme.
En 2015, il n’y a plus de position repo ouverte.

VI Placements financiers Unit Link (Branche 23)

Les actifs financiers de la branche 23 atteignent un montant de EUR 196,4 millions en 2015
contre EUR 708,0 millions en 2014. Au passif, le montant s’éleve a EUR 274,7 millions
repris dans les réserves techniques pour les contrats d’investissement sans participation
bénéficiaire. Les deux postes sont principalement liés aux contrats de placement de la
branche 23. Les dettes financiéres sont également composées de contrats en branche 26
pour EUR 62,4 millions.

Les instruments financiers de la branche 23 se répartissent comme suit entre les différents
niveaux de la hiérarchie des valeurs :

En milliers € 2015 2014
Au colt - -
Niveau 1 196.218 555.219
Niveau 2 - -
Niveau 3 207 152.785
Placements financiers "Unit Link" 196.425 708.004
Dettes financiéres - contrats d'investissement sans PB 274.738 724.993

Les actifs financiers repris en niveau 1 se composent d’obligations gouvernementales et de
fonds d’investissements publiant une valeur d’inventaire périodique.

Tant pour les actifs que pour les passifs il y a une diminution par rapport a 2014. Cette
baisse s’explique essentiellement par le portefeuille de la filiale luxembourgeoise Euresa
Life S.A. qui a été mise en vente au cours de 'année 2015 et qui a été reclassé en actifs /
passifs non courants détenus en vue de la vente.

VI.J  Autres actifs

VI.J.1 Actifs de réassurance et créances d’assurances

En milliers € 2015 2014 Variation
Créances sur preneurs d'assurance 49.973 60.514 (10.541)
Créances sur intermédiaires d'assurance 28.734 27.500 1.234
Créances nées d'operations de réassurances 9.219 21.512 (12.293)
Créances d'assurances 87.927 109.526 (21.599)
Actifs de réassurance 337.488 334.655 2.833

425.415 (18.766)

Les actifs de réassurance augmentent de EUR 2,8 millions.
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Les créances d’assurances diminuent de EUR 21,6 millions et ceci principalement :

%+ Pour un montant de EUR 10,5 millions au niveau des créances sur preneurs
d’assurances, dont EUR 8,2 millions en Vivium. Ce qui s’explique par 'augmentation
des quittances payeées avant I'échéance ;

=% Pour un montant de EUR 12,3 millions au niveau des créances nées d’opérations de
réassurance, essentiellement dans la société P&V. Cette diminution est liée a la
diminution de l'impact des soldes a récupérer, en 2015 par rapport a 2014, suite a
'évenement « gréle » de 2014.

Echéancier des actifs de réassurance et créances d’assurances

En milliers € 2015 2014 Variation
Autres actifs - a long terme
Actifs de réassurance 337.488 334. 655 2.833
Créances d'assurances 105 (248)

Total autres actifs - a long terme 337.593 335. 008 2.585
Autres actifs - a court terme

Actifs de réassurance
Créances d'assurances 87.822 109.173 (21 .351)
Total autres actifs - a court terme . 109.173 (21.351)

425.415 444.181 (18.766)

En 2015, les actifs a court terme sont influencés au niveau des créances d’assurances
(baisse des créances de réassurance et des preneurs d’assurances).

En milliers € 2015
De plus de De plus
Atan 1ana5ans de 5 ans Total
Actifs de réassurance - 337.488 - 337.488
Créances d'assurances 87.822 105 - 87.927
Total 87.822 337.593 - 425.415
En milliers € 2014
De plus de De plus
Atan 1ana5ans de 5 ans Total
Actifs de réassurance - 334.655 - 334.655
Créances d'assurances 109.173 330 23 109.526
Total 109.173 334.985 23 444.181
VI.J.2 Autres créances
En milliers € 2015 2014 Variation
Autres créances 114.036 104.014 10.022
Créances courantes de leasing 4.893 8.436 (3.544)
Produits acquis et charges a reporter 11.834 26.634 (14.800)

Total 130.762 139.084 (8.322)
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Les autres créances augmentent de EUR 10,0 millions principalement expliqué par
'augmentation de la provision pour espérance de recours.
Au contraire, les produits acquis et charges a reporter diminuent de EUR 14,8 millions, ce
qui s’explique par le reclassement des intéréts courrus non échus qui, en 2015, sont
présentés avec le principal, ce qui n’était pas le cas en 2014 pour quelques postes
résiduels.

Echéancier des autres créances

En milliers € 2015 2014 Variation
Autres actifs - a long terme
Autres créances 56.672 52.365 4.306
Total autres actifs - a long terme 56.672 52.365 4.306
Autres actifs - a court terme
Autres créances 57.364 51.648 5.715
Créances courantes de leasing 4.893 8.436 (3.544)
Produits acquis et charges a reporter 11.834 26.634 (14.800)
Total autres actifs - a court terme 74.090 86.719 (12.629)
Total 130.762 139.084 (8.322)

Les autres créances augmentent aussi bien pour le long terme que pour le court terme.

En milliers € 2015
De plus de De plus
Atan 1anab5ans de 5 ans Total
Autres créances 57.364 56.594 78 114.036
Créances courantes de leasing 4.893 - - 4.893
Produits acquis et charges a reporter 11.834 - - 11.834
Total 74.090 56.594 78 130.762
En milliers € 2014
De plus de De plus
Atan 1anab5ans de 5 ans Total
Autres créances 51.648 52.289 77 104.014
Créances courantes de leasing 8.436 - - 8.436
Produits acquis et charges a reporter 26.634 - - 26.634
Total 86.719 52.289 77 139.084

VI.K  Locations et leasing

Le Groupe P&V a surtout des terrains et des batiments qui ont aussi bien été donnés sous
contrats de location-financement que sous contrat de location-opérationnelle.

La classification des locations entre location-financement et location-opérationnelle est
déterminée au début du contrat sur base de la transmission des risques et primes. Si les
risques et avantages sont presque entierement supportés par le preneur, alors le Groupe
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P&V va considérer que c’est une location financement. Tous les autres contrats sont repris
en contrats de location opérationnelle.

VI.K.A1 Location-financement

En milliers € 2015 2014
Créances courantes 4.893 8.436
Créances non courantes 40.274 45.092

Total 45.167 53.529

Variation nette des contrats de location financement 8.362

Les locations financement, les créances non courantes ont été reprises sous les
instruments financiers, dans la rubrique « Préts et créances ». Toutes les autres créances
sont regroupées sous la rubrique « Autres créances ».

En milliers € Investissement brut Valeur actualisée des paiements
A 1an 4.893 7.429
De plus de 1 ana 5 ans 18.896 30.756
De plus de 5 ans 21.378 26.274
Total 45.167 64.459

En 2015, aucun nouveau contrat de location financement n’a été conclu dans le groupe.
Les baux en cours arriveront a échéance entre 2020 et 2027.



P&V Assurances Page | 56

VI.K.2 Location-opérationnelle

Le Groupe en tant que bailleur

En milliers € 2015 2014

Futures créances locatives minimales en vertu de contrats de location

A 1an 7.153 8.402
De plus de 1 ana 5 ans 13.592 15.250
De plus de 5 ans 6.089 1.239
Total 26.834 24.890

Les locations opérationnelles représentent I'ensemble des loyers que le Groupe P&V doit
recevoir sur ses immeubles de placement. Les échéances se répartissent selon la date de
maturité des baux, sans tenir compte de la possibilité de reconduction tacite de ceux-ci.

Le Groupe en tant que preneur

Le Groupe a des contrats immobiliers de location opérationnelle, les dettes afférentes a la
location sont regroupées dans les dettes commerciales.

En milliers € 2015 2014

Futures dettes locatives minimales en vertu de contrats de location

A1an 243 284
De plus de 1 an a 5 ans 624 808
De plus de 5 ans - -

Total 867 1.092

Le montant des paiements minimaux reconnus en charge sont de EUR 291 milliers en 2015
contre EUR 356 milliers en 2014.

VI.L Actifs non courants détenus en vue de la vente et activités
abandonnées

En 2015, la société Euresa Life a été mise en vente, ce qui a mené a la reclassification des
dettes liées aux contrats d’assurance ainsi qu’aux actifs liés vers les Actifs et Passifs non
courants détenus en vue de la vente.

La reclassification de ces activités sous la rubrique « Actifs non courants détenus en vue de
la vente » atteint EUR 430,9 millions. Au passif, un montant de EUR 426,7 millions a été
reclassé. Au niveau des fonds propres, EUR 0,9 millions ont été reclassés sur une ligne
spécifique « Réserve IFRS 5 » et représente la partie des autres éléments du résultat
global relatifs aux opérations de vente.

Nous remarquons que chaque actif et passif en relation avec les activités d’assurance a été
reclassé et que pour l'actif et le passif aucune réduction de valeur n’a été actée. Cela
provient de I'adaptation de IFRS 5 « Actifs non courants détenus en vue de la vente », dans
lesquelles il a été spécifié que pour les Actifs, IAS 39 reste d’application et pour les Passifs,
IFRS 4 reste d’application.
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Il N’y a pas eu de réductions de valeur supplémentaires dans le cadre de la norme IFRS 5.
Les activités au passif et a I'actif ont été repris en valeurs réelles dans les comptes annuels

consolidés.
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VI.M Trésorerie et équivalents de trésorerie

Les positions du Groupe P&V en termes de liquidités se présentent comme suit :

En milliers € 2015 2014 2013
Trésorerie du groupe 166.844 101.078 170.175
Comptes a court terme 133.536 172.471 276.586
Total trésorerie 300.380 273.549 446.761

Variation nette de trésorerie et équivalents de tré sorerie 26.831 (173.213)

Les équivalents de trésorerie sont essentiellement constitués des éléments monétaires
euros ou de placements équivalents qui répondent aux critéres définis par IAS 7.

Dans la rubrique « Trésorerie du groupe » on retrouve principalement de la trésorerie
bancaire et équivalents de trésorerie, et des dépbts qui sont détenus par différentes entités
du Groupe P&V.

Les comptes a court terme reprennent les placements a court terme comme les comptes a
terme avec une durée de placement de 3 mois maximum.

La trésorerie et les équivalents de trésorerie sont entierement a la disposition du Groupe
P&V.

L’augmentation des liquidités s’explique de la maniére suivante :
4 Augmentation de la trésorerie au sein du groupe pour EUR 65,7 millions ;

4 Diminution des comptes a court terme pour EUR 38,9 millions.

VI.N  Capitaux propres

En milliers € 2014 2015
Reclassification Variation

Capital émis et réserves liées au capital 555.203 23.155 27 578.386

Autres réserves et intéréts minoritaires 1.115.864 (23.155) 104.313  1.197.021

Total capitaux propres 1.671.067 104.341 1.775.407

Capital émis et autres réserves liées au capital

Au cours de I'exercice, le capital social autorisé n’a pas eu de variations. Des montants non
appelés sur capital ont été libérés a hauteur de 27 K EUR.

Les autres réserves liées au capital incluent les réserves indisponibles, la réserve légale et
la réserve immunisée de P&V Assurances.

L’augmentation de ces réserves est due a un transfert suite a I'affectation du résultat 2014.
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VI.O Dettes techniques et dettes d’assurances

VI.0.1 Provisions techniques

En milliers € 2015
Contrats Part des Provisions
d'assurance réassureurs nettes
Contrats d'assurances vie 10.024.477 - 10.024.477
Contrats d'assurances non-vie 2.379.087 (335.916) 2.043.170
Total contrats d'assurances passif 12.403.564 (335.916) 12.067.648
En milliers € 2014
Contrats Part des Provisions
d'assurance réassureurs nettes
Contrats d'assurances vie 10.090.092 - 10.090.092
Contrats d'assurances non-vie 2.355.737 (332.757) 2.022.980

Total contrats d'assurances passif 12.445.829 (332.757) 12.113.071

Les provisions liées aux contrats d’assurances diminuent de EUR 42,3 millions avant part
des réassureurs (présenté a l'actif du bilan dans les créances d’assurances - voir note
VI.J.1).

Les contrats d’assurance vie au sens large sont influencés par la diminution de la
comptabilité reflet (shadow accounting). Ceci s’explique par la sensible diminution de la
réserve des actifs disponibles a la vente impactée par la hausse des taux d’intérét observée
en 2015. Ce phénomeéne est atténué par la croissance naturelle des provisions techniques
en normes locales.

Les provisions techniques sont constituées de 80,8% de réserves liées aux contrats
d’assurances vie et de 19,2% aux contrats d’assurances non-vie. Ces provisions
techniques sont couvertes par des placements financiers a l'actif. Le Groupe P&V a un
excédent de couverture par rapport aux provisions techniques et démontre que celui-ci peut
faire face a ses obligations.

La part de réassurance sur les contrats d’assurances non-vie représente seulement 14,1%
équivalent a celui de 2014.
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En milliers €

2015

Contrats Part des Provisions

d'assurance réassureurs nettes

Provisions pour sinistres déclarés par les assurés 1.969.140 (322.881) 1.646.259
Provisions pour sinistres IBNR 85.611 (10.000) 75.611
Provisions pour sinistres IBNER 37.623 - 37.623
Charges relatives au traitement interne des sinistres 76.568 - 76.568
Provisions d'indemnisations en suspens * 2.168.942 (332.881) 1.836.061
Provisions pour primes non acquises 149.519 (117) 149.402
Provisions pour risques en cours 8.462 (2.918) 5.544

Total passif d'assurance non-vie 2.326.922

(335.916) 1.991.006

En milliers €

2014

Contrats Part des Provisions

d'assurance réassureurs nettes

Provisions pour sinistres déclarés par les assurés 1.965.424 (325.919) 1.639.505
Provisions pour sinistres IBNR 87.297 - 87.297
Provisions pour sinistres IBNER 18.909 (3.949) 14.960
Charges relatives au traitement interne des sinistres 74.154 - 74.154
Provisions d'indemnisations en suspens * 2.145.784 (329.868) 1.815.916
Provisions pour primes non acquises 154.502 (1) 154.501
Provisions pour risques en cours 6.840 (2.888) 3.952

Total passif d'assurance non-vie 2.307.126

(332.757) 1.974.368

* Le tableau ci-dessus inclut les provisions pour espérance de recours de EUR 52,2 millions

en 2015 qui se trouvent a I'actif du bilan.

Les provisions d’'indemnisations en suspens ont augmenté de EUR 23.2 millions avant part

des réassureurs.

Quant aux provisions d’indemnisations en suspens nettes de réassurance, elles
augmentent de EUR 20,1 millions essentiellement expliqué par l'augmentation de la

provision IBNER.

Provisions d’indemnisations en suspens

En milliers €

Contrats

d'assurance

Solde a I'ouverture 2.145.784

Provisions pour les sinistres survenus pendant la période 362.566

Sinistres payés relatifs aux années précédentes (270.910)

Va'rla'tlon de la provision pour sinistres relatives aux années (68.499)
précédentes

Solde a la cléture 2.168.942

2015
Part des Provisions
réassureurs nettes
(329.868)
(44.719) 317.847
25.247 (245.663)
16.459 (52.040)

(332.881) 1.836.061
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En milliers € 2014
Contrats Part des Provisions
d'assurance réassureurs nettes
Solde a I'ouverture 2.083.463 (308.626) 1.774.836
Provisions pour les sinistres survenus pendant la période 377.320 (60.742) 316.578
Sinistres payés relatifs aux années précédentes (273.282) 8.988 (264.295)
Variation de la provision pour sinistres relatives aux années (41.717) 30.513 (11.204)

précédentes

Solde a la cléture 2.145.784 (329.868) 1.815.916

Provisions pour primes non acquises

En milliers € 2015
Contrats Part des Provisions
d'assurance réassureurs nettes
Solde a I'ouverture 154.502 (1) 154.501
Primes souscrites au cours de I'exercice 1.006.031 (117) 1.005.913
Primes acquises au cours de l'exercice (1.011.013) 1 (1.011.012)
Solde a la cléture 149.519 (117) 149.402
En milliers € 2014
Contrats Part des Provisions
d'assurance réassureurs nettes
Solde a I'ouverture 155.074 (3) 155.071
Primes souscrites au cours de l'exercice 1.009.796 (1) 1.009.796
Primes acquises au cours de l'exercice (1.010.369) 3  (1.010.366)

Solde a la cléture 154.502 (1) 154.501

La provision pour primes non acquises reste stable par rapport a I'exercice précédent. Cette
réserve n’est calculée que sur la branche d’activité non vie. Les primes brutes d’assurances
non vie diminuent de EUR 5,1 millions.

Le triangle ci-dessous comprend les triangles des paiements cumulés nets de recours et
bruts de réassurance pour les branches « Affaires Directes ». Il ne comprend pas les
débours des sinistres payés sous forme de rentes des branches « Accidents du Travail » et
« Maladie / Revenu Garanti ».

La politique de paiements des sinistres n'a pas fait I'objet de modification durant I'année
2015.
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En milliers€ 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

2005 135.812 -
2006 214.608)133.504 -
2007 235.165]209.237| 156.060 -
2008 249.000|228.578(234.941| 155.276 - - - - - - -
2009 261.489|243.698(256.270| 239.475|164.346 -
2010 273.2941260.472(271.650| 