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a selectionné pour vous les faits
marquants et évolutions de
marché a retenir dans le secteur
de |'assurance sur ce second
trimestre 2025
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Le stress Test IORP 2025

& oos

European Insurance and
Occupational Pensions Authority

Dans le cadre de son mandat de surveillance prudentielle,

, visant a évaluer la résilience des Institutions de Retraite
Professionnelle face & des scénarios économiques et financiers défavorables ; un exercice
désormais récurrent, mené tous les deux a trois ans.

Approche

* Chocs homogenes des spreads et
de la poche diversification,
cumulés avec :

* Une hausse des taux pour le
scénario hausse (YCU)

* Une pour le
scénario

Enjeux

* Démontrer la résilience des
institutions de retraite face aux
chocs de liquidité et de marché et
ainsi assurer :

v La
et la limitation des effets de contagion

v La
Identification des actions de gestion
envisageables et évaluation de leurs
impacts potentiels

2]

Eléments attendus

Portée Template Stock
- 18 Pays + Application d’un stress sur le stock
Etats dont les IORPs totalisent au 31/12/2024 en fonction des
chocs de marche prescrits dans les
2 scenarios YCU et YCD
* Couverture
Template Flux
. e Collecte des flux de trésorerie
Planning entrants et sortants (actif et

LK

Sept

Oct

Nov

<

I 1

07/04 Lancement passif) de I’IORP sur un horizon de

Publications EIOPA 90 jours (du ler janvier 2025 au 31
mars 2025) en scenario central,

21/04 - 19/05 Q&A ,

e G stressés (YCU et YCD)

11/07 — Soumission Questionnaire qualitatif
Remise des premiers résultats * Informations qualitatives sur
a ’EIOPA

(Baseline,
15/07 — 15/10 Validation YCU, YCD), et ,
Validation des données soumises prises pour attenuer les
par le régulateur national stress

15/12 — Publication
Publication par 'EIOPA des résultats
officiels de I'exercice
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 Narratif :

Focus sur les scenarios de
chocs

& oos

European Insurance and
Occupational Pensions Authority

</ Scénario hausse des taux (YCU)

inflation galopante et persistante dans un

face a une suite a une
prolongation inattendue d’un climat
d’instabilité effondrement du marché

contexte de tensions géopolitiques croissantes :
augmentation du prix des matieres premiéres,
la hausse des anticipations de

révision a
I’inflation et affaiblissement de |’Euro.

financier, un ralentissement de la croissance
économique avec une anticipation de I’inflation
revue a la baisse et dépréciation de I’Euro.

* Chocs sur la poche Taux

Courbes de taux swap

3,3%
3,4%

 Chocs des spreads

Spread FR 10ans Spread Financiere A 10ans

+ 152bps

+ 86bps

M vcu-STIORP 2025

YCU - ST IORP 2025

Taux SWAP central

YCD - ST IORP 2025

10 15 20 25 30

* Chocs sur la poche Diversification

Action et immobilier

Action / PE /
Infra

-5%

-31%

YCU - ST IORP 2025

-35% -8%

YCD - ST IORP 2025



ont largement
progressé au cours de |'année
2024 s’établissant a plus de

d'euros (14,6%
sur I’année). Cette hausse
s'inscrit dans un contexte de
dynamique soutenue de I'activité
vie, portée par des flux
d'épargne financiére élevés et
des taux de revalorisation
attractifs pour les supports en
euros et en unités de compte.
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La situation des assureurs
soumis a S2 en 2024

Primes Vie Affaires directes
Prestations vie Affaires directes

Taux de

croissance
2023/2024

151,1 173 14,60%

2023 2024

149,2 148 -0,90%

Les rachats en assurance-vie
chutent de a
d'euros, avec une baisse

marquée sur les supports en
euros et plus modérée sur les
unités de compte.

Structure des rachats entre 2017 et 2024 (en Mds€)

70,0
60,0
50,0
40,0
| 57,5
00 63,6 53,6 516 520 o8
00 19 112 126 119 153 152
10,0 I I I I I I
0,0

2017 2018 2019 2020 2021 2022

Rachats sur les supports euros

I Rachats sur les supports UC

90,0
80,0
70,0
60,0
62,7 546 500
40,0
21,5 211
20,0
10,0
0,0
2023 2024

Rachats tous supports



La situation des assureurs

ACtua]iZ soumis & S2 en 2024
CONSEC | s s

Evolution de la collecte nette entre 2017 et 2024 par

50 000 supports (en M€)
40 000

30000

20000 L KNEVA w 38 23
10 000 » 1 32/ 23 932 ‘

v _1 1231 La collecte nette en assurance-vie (hors
10000 -19 395 ) épargne retraite et  assurance-déceés)
-20 000 30889 [ -33367 redevient positive en 2024 (

-30 000 ) en lien avec le recul des rachats et
la forte progression de la collecte brute
-40 000
™~ o0 (&) O :4 2 ((:A’
3 = S S S 2 R

Collecte nette en euro MCollecte nette en UC —Collecte nette tous supports

La collecte totale est En 2024, les transferts de I’UC
) Cy s
principalement soutenue par les vers l’euro etaient de

en lien avec
zgﬁzgt':s neet::‘e ggsiti?/\elec de une I’attractivité _des rgvalori§ations
. La collecte € reste (une dyna(nlque mversee par
négative ( ) mais a rapport a 2023 ou les
largement progressé de arb]ljrc:jgels’ et)alent réealisés au
grce a des taux de profit de |"UC
revalorisation attractifs

Evolution des arbitrages €/UC entre 2017 et 2024

13 250

10 000 5700
2573
929 . ] i

-10 000 Arbitrage UC vers €
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

20 000
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oStructure des placements des assureurs (vie et non
vie) en 2024 aprés mise en transparence

des

organismes d’assurance a fin 2024 '™ 57%57%

est de d'euros :gi

(+3,3%) avec une structure 0%

relativement stable. Cette hausse est 30% 16(y 16‘V o o

due a des 20% 0 °© 12% 12% 11%10/3 5% 5%

(taux d’intérét en hausse 10% . ] ]

en 2024), une inflation plus modérée 0% -

soutenant la valeur des actifs, et une Obligations OPC non Actions Participations Autres (préts,

progression des marchés actions. La (souveraines, transparisés et trésorerie &

financieres, non autres dépots,

renforcent financieres) investissements immobilisations

également cette croissance. T4 2023 ET2 2024 corporelles)

a PMVL des placements en % de la valeur d’acquisition
(hors UC et aprés transparisation)

0 o/ | 0 ! 0
représentent 57% du bilan des 3% 2% 3A’§ 3% ; 3% 3 3%
assureurs & fin 2024 et sont ’ 2/32% 2%
majoritairement réalisés
conférant ainsi des et | |
. On note un prolongement
de la situation de moins-value latentes ]
obligataires en 2024 qui s’est
Iégerement accentuée en lien avec la -3% -3%
_4% .
T4 2023 T2 2024 T4 2024

HW Obligations W Actions (hors participations) m Immobilier == OPC m TOTAL (hors participations)

10
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Taux de couverture du SCR par typologie d’acteurs

350%
247%
267% 5420 253% 249%
300% ’
261%
228% “ N 50 236% . 246%
250% 235% 237% . 242% 2259 )/\’__23\8%
219% 214% —
% 229% 224%
200% 229% 217% 0 6
223%
150%
100%
TIT2T3TATIT2T3TATIT2T3TATIT2T3ITATIT2T3TATIT2T3TATIT2T3TATIT2T13TATIT2T3 T4
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
—Ensemble des organismes —Bancassureurs
—Qrganismes vie et mixtes (hors bancassureurs) Organisme non-vie (hors bancassureurs)

Le ratio de solvabilité des organismes d’assurance en France chute 11pts (de 249 % fin 2023 & 238 % fin 2024),
affectant tous les types d’organismes.
Cette baisse résulte :
D’une diminution des fonds propres (-5,6 % due aux reprises de provisions pour soutenir les rendements
des supports en euros)
D’une hausse de 6,7 % du capital de solvabilité requis portée par les risques de marché (+7 %, en particulier
actions et taux) et de souscription non-vie (+25,5 % pour les bancassureurs).
La baisse de la courbe de taux sans risque en 2024 augmente également les provisions actualisées,
accentuant la pression sur le ratio

N° 173 : La situation des assureurs soumis a Solvabilité Il en France fin 2024 | Autorité de contrdle prudentiel et de résolution
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https://acpr.banque-france.fr/fr/publications-et-statistiques/publications/ndeg-173-la-situation-des-assureurs-soumis-solvabilite-ii-en-france-fin-2024
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Retour sur le programme

2024 de I’ACPR

Pour 2024, I’ACPR souligne la résilience des assureurs face O un environnement économique et
politique incertain. Les assureurs maintiennent un niveau élevé de solvabilité et une liquidité des
actifs confortable. Une solidité qui reflete la rigueur du cadre prudentiel du secteur.

350

300

250

200

150

100

50

238 %

Ratio
moyen SlI

50 %
D’actifs
liquides

Organismes d’assurance et de réassurance 2025

305
33
Code de la Code de la
mutualité sécurité sociale

639

Organisme d’assurance et de
réassurance sont habilité a
s’exercer en France

301

Code des

assurances

= 8

Nouveaux agréments dont 5
en captives de réassurance
pour soutenir la gestion de
risques industriels

] Sociétés d'assurance
] FRPS
o Sociétés de réassurance

O Succursales de pays tiers

Q0

Mise en demeure d’acteurs du
secteur assurantiel dans le
cadre du controle de LBC-FT.

https://acpr.banque-france.fr/fr/actualites/lacpr-publie-son-rapport-annuel-2024
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Retour sur le programme
2024 de I’ACPR

Poursuite du travail réglementaire :

» Des ajustements réglementaires sur le calcul des fonds propres ont été mis en place afin de renforcer la

stabilité financiere du secteur assurantiel.

Solvabilité 11
« Adoption de la révision de la directive
Solvabilité I
* Mise en application : 30 janvier 2027

Insurance Capital Standard (ICS)
Adoption du standard international de
fonds propres proposé par I’AICA
Evaluation de la conformité de
Solvabilité Il a I’ICS dés 2027

Transition écologique et numeérique :

* Face aux enjeux émergents, les dispositifs de supervision et de prévention sont considérablement

renforcés en matiere de risques climatiques et numériques.

Risque Climatique
« Résultats du 2¢me stress-test climatique
confirmation de [|’exposition des
assureurs aux risques de transition
* Plan de transition attendu : Stratégie
pour faire aux défis climatiques

)

Résilience numérique
Entré en vigueur de DORA depuis 2025
Préparation & la mise en ceuvre des
réglements relatifs a la résilience
numérique

Perspectives pour I’année 2025 :

* Face a la persistance de défis en matiere de supervision, des initiatives complémentaires ont été
engagées pour anticiper et s’adapter d un contexte en constante évolution.

Travaux a venir
* Mise en place d’un stress-test
« system wide » par I’ACPR, la Banque
de France et I’AMF pour évaluer la
propagation des risques entre les
acteurs financiers.

Priorité 2025
Renforcer I’approche par les risques
Simplification de la supervision et de la
réglementation

https://acpr.banque-france.fr/fr/actualites/lacpr-publie-son-rapport-annuel-2024
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Les assureurs, acteurs clés du

A ACtu a]iz financement de I’économie
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Dans sa revue de presse du 26 mars 2025, France Assureurs souligne le role stratégique du secteur
assurantiel dans le développement économique en France ainsi que la confiance que lui accordent les
ménages frangais. Voici les chiffres clés pour I’année 2024 :

En 2024, les assureurs ont
o investi 2 600 milliards d’euros,

dont 63 % sont dirigés vers le p A 0]0)

financement des entreprises, ————*®

soutenant ainsi la croissance

économique et la création

d’emplois

milliards € 80 % de ces investissements sont

concentrés en France et dans la
zone euro, ce qui permet de
renforcer le soutien local tout en
limitant les risques liés aux
En outre, I’assurance-vie reste fluctuations monétaires
le produit d’épargne préféré 2 300 internationales

des Frangais, représentant 89 % ———e
de I’encours total avec 2 300

milliards d’euros investis

milliards €

42 % des ménages détiennent une
assurance vie , ce qui en fait un
pilier essentiel de leur patrimoine.
Ce succes s’explique notamment
par son orientation long terme et
par une fiscalité avantageuse

0 Répartition des placements des assurances Evolution des placements en assurance vie

W Actions 2024 2300
2023 1893
2022 1885
Immobilier 2021 1874

2020 1733
Titres Administrations publiques 2019 1788

B Obligations

W Autres B Assurance-vie M Autres actifs

Les assureurs, acteurs stratégiques du développement économique local et de la
souveraineté européenne
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Indicateurs financiers au

QS Actualiz 30 juin 2025
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Fin d'année N-2 Année glissante Fin d'année N-1 Trimestre T-1 Mois
Valeur cléture 2,49% 2,83% 2,36% 2,65% 2,60%
OVETTS Ecart vs mois en cours 4 11bps W -23bps 4 24bps W -5bps
Taux OAT Valeur cloture 2,56% 3,29% 3,20% 3,44% 3,29%
Ecart vs mois en cours & 73bps = Obps 4 9bps W -15bps
Valeur cloture (bps) 7,0 46,0 83,9 79,1 69,0
10ans Ecart vs mois en cours i 62bps N 23bps W -156ps W -10bps
Valeur cléture 3,88% 3,66% 2,91% 2,42% 1,93%
Ecart vs mois en cours W -195bps W -173bps W -98bps W -49bps
Valeur cléture 7543 7479 7 381 7916 7 666
Ecart vs mois en cours A 2% & 2% 4 4% W 3%
m Valeur cléture 4522 4894 4896 5 331 5 305
Ecart vs mois en cours & 17% A 8% & 8% W 0%
Valeur VSTOXX 13,6 18,3 17,0 22,1 17,7
implicites Valeur VIX 12,5 12,4 17,4 21,7 16,7
Valeur EDHEC IEIF ¥ 2224 2175 2181 2 104 2103
CNNNT I Foart vs mois en cours W 5% v 3% W 4% W 0%

(1) Demiere cotation au 30/04/2025. La cotation au demierjourouvré est affichée quand l'indice n'est pas disponible
Sources : Taux SWAP, OAT, CAC40, VIX et VSTOXX : Investing.com, &§TR : boursorama.com, Imnmobilier d'entreprise : ieif.fr

Le T2 2025 en bref :

» Stabilisation du taux OAT au T2 2025 grdace a la désinflation et aux anticipations de baisse de
taux par le BCE, avec un spread maitrisé malgré un déficit éleve

Le CAC 40 résiste, soutenu par les valeurs exportatrices, les attentes de résultats et la
perspective de taux plus bas

La volatilité implicite reste modérée, reflétant un climat de résilience des acteurs des
marchés
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