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CHIFFRES CLES AU 31 DECEMBRE 2020

Ventilation des primes par activité (en %)
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& Non Vie

46,3%
53,7%

Répartition des actifs (en milliers €)
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propres relatives financiéres : financiéres : d'assurance financiéres passifs
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Total du bilan 23.155.231 K€ Capitaux propres 2.233.484 K€
Total primes 1.646.473 K€ Résultat net 20.590 K€

Ratio de solvabilité 159,1% Nombre d'employés 1.590
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1 LES ETATS FINANCIERS CONSOLIDES 2020

Situation financiére consolidée

En milliers € Notes 2020 2019
Actifs
Goodwill 3.1 - -
Immobilisations incorporelles 3.1 45.126 72.889
Immeubles d'exploitation et immobilisations corporelles 3.2 78.014 78.951
Immeubles de placement 3.3 162.257 165.847
Investissements dans des entreprises associées 3.6 33.831 31.492
Impots différés 3.14 - 12
Instruments financiers 3.4 20.903.533 19.950.678
Placements financiers "Unit Link" 3.5 1.209.269 256.852
Actifs de réassurance 3.7.1 275.005 284.711
Dépots aupres des entreprises cédantes 329 684
Part des réassureurs dans les provisions techniques 3.11.2 274.676 284.027
Créances d'assurance 3.7.1 126.111 110.879
Autres créances 117.624 117.627
Autres créances 3.7.2 111.293 115.065
Créances courantes de leasing 3.7.2 6.331 2.562
Produits acquis 3.7.2 13.260 10.835
Trésorerie et équivalents de trésorerie 3.9 191.199 156.389
Total actifs 23.155.231 21.237.163
En milliers € Notes 2020 2019

Capitaux propres et passifs

Capital émis 3.10 52.935 52.881
Réserves 3.10 2.179.019 2.230.545
Capitaux propres - part du groupe 2.231.954 2.283.426
Capitaux propres revenant aux minoritaires 3.10 1.531 837
Total capitaux propres 2.233.484 2.284.263
Dettes subordonnées 3.15 400.049 400.080
Dettes relatives aux contrats d'assurance 3.11 14.910.969 14.292.727
Dettes financiéres - contrats d'investissement avec PB 3.11 2.619.914 2.367.499
Dettes financiéres - contrats d'investissement sans PB 3.11 1.281.406 349.547
Pensions et autres obligations 3.13 373.752 357452
Impots différés 3.14 201.151 206.076
Dettes d'assurance 3.11 351474 338.253
Dettes financiéres 3.15 579.113 500.231

Dettes de leasing 3.8.2.2 6.764 8.089

Autres dettes financiéres 3.4.2 572.349 492.142
Autres dettes 3.15 203.919 141.036

Provisions 3.15.3 91.157 23.513

Autres passifs 3.15.3 112.762 117.523
Total passifs 20.921.747 18.952.900
Total capitaux propres et passifs 23.155.231 21.237.163
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Compte de résultat consolidé

En milliers € Notes 2020 2019
Primes brutes 1.646.473 1.614.160
Vie 883.672 899.352
Non Vie 762.801 714.808
Variation des provisions pour primes non acquises et risques en cours (2.570) (2.448)
Vie - -
Non Vie (2.570) (2.448)
Primes cédées aux réassureurs (39.721) (40.434)
Vie (1.156) (1.293)
Non Vie (38.565) (39.141)
Primes acquises nettes de réassurance 4.1 1.604.182 1.571.278
Charges d'assurance - net (1.058.460) (1.014.740)
Charges d'assurance - net (Vie) (620.269) (572.899)
Charges d'assurance - net (Non Vie) (438.191) (441.841)
Provision pour sinistre - net 21.444 (12.161)
Provision pour sinistre - net (Vie) (15.506) (15.548)
Provision pour sinistre - net (Non Vie) 36.950 3.387
Provision pour assurance vie (485.366) (549.497)
Participation bénéficiaire (1.833) (7.459)
Participation bénéficiaire (Vie) (1.833) (7.459)
Participation bénéficiaire (Non Vie) - -
Autres provisions techniques (1.857) (1.951)
Autres provisions techniques (Vie) - -
Autres provisions techniques (Non Vie) (1.857) (1.951)
Autres charges techniques (29.525) (30.775)
Autres charges techniques (Vie) (7.366) (7.609)
Autres charges techniques (Non Vie) (22.159) (23.166)
Charges techniques 4.2 (1.555.596) (1.616.584)
Résultat technique 48.586 (45.306)
Produits financiers - avant effets positifs des marchés et plus-values réalisées 4.3 466.607 475.070
Charges financiéres - avant effets négatifs des marchés et moins-values réalisées 4.4 (46.662) (53.103)
Résultat financier - avant effets des marchés et plus et moins-values réalisées 419.945 421.967
Produits financiers - effets positifs des marchés et plus-values réalisées 4.3 249210 111.591
Charges financiéres - effets négatifs des marchés et moins-values réalisées 4.4 (208.945) (62.835)
Résultat financier - effets marchés et résultats réalisés 40.264 48.756
Total résultat financier 460.209 470.723
Résultat technique et financier 508.795 425417
Total commissions et autres revenus 4.7 2.909 2.398
Charges administratives et opérationnelles 4.5 (420.496) (350.527)
Autres produits (charges) 4.7 (81.015) (20)
Impots 4.8 7.098 (16.133)
Résultat des entreprises mises en équivalence 4.6 3.300 2.231
Résultat net de 1'exercice 20.590 63.366
Attribuable aux:
groupe 20.573 63.348
intéréts minoritaires 18 18
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Etat consolidé du résultat global

En milliers €

2020 2019
Résultat net de 1'exercice 20.590 63.366
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 fluxde trésorerie (112.488) 58.900
Gains (pertes) nets sur les actifs disponibles a la vente net du shadow accounting 54.407 158.187
Autres éléments du résultat global des sociétés mises en équivalence (441) (1.304)
Autres ¢léments du résultat global reclassé en résultat de la periode - (478)
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 (13.678) (28.335)
Autres composants des autres ¢léments du résultat global -
Autres éléments du résultat global de 1'exercice, net d'impdts (72.199) 186.970
Total du résultat global de 1'exercice, net d'impots (51.609) 250.336
Attribuable aux:
groupe (51.633) 250.300
intéréts minoritaires 25 36
(51.609) 250.336
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Etat consolidé des variations des capitaux propres

- = @ 2 =<
Notes =85 CR - 5 : = 2z g & 2 S = ~§ = S = 5

=55 S 2 2 2= z 5 & S = z =3 = £ =55

g- § [~ = L5 < _g ; > =7 b = — é [3)

© g 2 Ch & A
En milliers € & 7 o
Au 31 décembre 2018 3.10 651.867 956.631 1.717.804 (1.254.509) 27.884 478 (71.339)  2.028.816 812  2.029.628
Résultat net de l'exercice - 63.348 - - - - - 63.348 18 63.366
Autres éléments du résultat global - (1.304) 744.694 (586.525) 58.900 (478) (28.335) 186.952 18 186.970
Total du résultat global de l'exercice - 62.044 744.694 (586.525) 58.900 “478) (28.335) 250.300 36 250.336
Dividendes distribués - (28) - - - - - (28) - (28)
Variation de périm¢tre - - - - - - - - - -
Transfert de réserves (11.711) 11.721 - - - - - 10 (10) )
Autres 4.669 (341) - - - - - 4.328 - 4.328
Au 31 décembre 2019 3.10 644.825 1.030.027 2.462.498 (1.841.033) 86.784 - (99.674)  2.283.425 837 2.284.263
Résultat net de l'exercice - 20.573 - - - - - 20.573 18 20.590
Autres éléments du résultat global - (441) 374.938 (320.538) (112.488) - (13.678) (72.206) 7 (72.199)
Total du résultat global de l'exercice - 20.132 374.938 (320.538) (112.488) - (13.678) (51.634) 25 (51.609)
Dividendes distribués - - - - - - - - - -
Variation de périmétre - - - - - - - - 671 671
Transfert de réserves - 2 - - - - - 2 ?) -
Autres 54 105 - - - - - 159 - 159
Au 31 décembre 2020 3.10 644.879 1.050.266 2.837.436 (2.161.572) (25.704) - (113352) 2.231.954 1.531 2.233.484
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Tableau consolidé des flux de trésorerie

En milliers € Notes 2020 2019
L Solde d'ouverture 3.9 156.389 247.160
1L Flux de trésorerie des activités d'exploitation 147.188 146.062
1. Flux de trésorerie relatifs al'exploitation 153.518 146.955
1.1. Résultat d'exploitation net des élé) d'exploitation non taires 153.050 255.096
1.1.1. Résultat net de l'exercice 1 20.590 63.366
1.1.2. Résultat financier repris dans les activités d'investissement (515.439) (480.374)
1.1.3. Impdts sur le résultat 4.8 (7.098) 16.133
1.1.4. Corrections de valeur sur placements sans effet sur la trésorerie 128.695 19.758
1.1.5. Provisions techniques d'assurance et autres ajustements 489.305 472.124
1.1.6. Part des réassureurs dans les provisions techniques 9.351 28915
1.1.7. Résultat des entreprises mises en équivalence (2.780) (1.438)
1.1.8. Autres rubriques 30.426 136.611
1.2. Variation des actifs et des passifs liés aux activités opérationnelles 468 (108.141)
1.2.1. Variation des créances (7.731) (8.687)
1.2.2. Variation des créances des opérations de réassurance 3.7 (7.158) 376
1.2.3. Variation des autres placements (84.827) (48.546)
1.2.4. Variation des dettes d'assurance 14.251 (44.406)
1.2.5. Variation des autres passifs opérationnels 72.057 (38.017)
1.2.6. Autres variations 13.875 31.139
2. Flux de trésorerie relatifs aux impdts et impots différés (6.330) (893)
2.1. Impéts exigibles (6.330) (893)

2.1.1. Imp6t sur le résultat 9.115 (15.041)

2.1.2. Imp6t différé (15.445) 14.148
IIL Flux de trésorerie nets relatifs aux activités d'investiss ement 139.606 (404.822)
1. Acquisitions (2.245.714) (2.836.997)
1.1. Paiements effectués pour l'acquisition d'actions et fonds (735.836) (595.660)
1.2. Paiements effectués pour l'acquisition d'obligations (1.475.267) (2.201.973)
1.3. Paiements effectués pour l'acquisition de filiales, de coentreprises ou d'entreprises associées (16.016) (750)
1.4. Paiements effectués pour l'acquisition/émission de préts, autres actifs et immobilisations (18.595) (38.613)
2. Cessions 1.974.151 1.972.488
2.1. Entrées relatives a la cession d'actions et fonds 450.767 302.574
2.2. Entrées relatives a la cession d'obligations 1.521.098 1.663.873
2.3. Entrées relatives a la cession de filiales, de coentreprises ou d'entreprises associées 533 5.532
2.4. Entrées relatives a la cession d'autres actifs (financiers et immobilisations) 1.753 508
3. Intéréts, dividendes et plus et moins-values réalisées sur placements (payés) 411.168 459.687
4. Autres flux de trésorerie relatifs aux activités d'investissement - -
IV. Flux de trésorerie nets relatifs aux activités de financement (252.038) 163.320
1. Flux de trésorerie relatifs aux financements (290.671) 129.498
1.1. Produits / (Remboursements) liés a contrats de location-financement 6.850 “
1.2. Produits / (Remboursements) lié¢s a I'¢mission d'autres passifs financiers 0 (302)
1.3. Produits / (Remboursements) li¢s a de financement par préts de titres (REPO) 18.458 264.962
1.4. Produits / (Remboursements) liés a d'autres actifs financiers (315.980) (135.158)
2. Intéréts 38.633 33.849
2.1. Intéréts versés relatifs aux financements (21.419) (21.047)
2.2. Intéréts pergus relatifs aux financements 60.052 54.896
3. Dividendes versés - 28)
V. Augmentation de capital libéré en espece 54 4.669
VL Variation nette de trésorerie et des équivalents de la trésorerie 3.9 34.810 90.771)
VIL Solde de cloture 3.9 191.199 156.389
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Notes 2019 Flux de trésorerie Variation non-cash 2020
En milli Reclassification lnteretsr courus Juste Valeur
n milliers € non échus
Financement par préts de titres

3.15 489.990 18.458 508.448
(REPO) (489.990) (18458) (508:448)
Autres passifs financiers 3.15 (10.241) 1.325 - (61.749) (70.664)
Dettes financiéres 3.15 (500.231) (17.133) - (61.749) (579.113)
Emprunts subordonnés 3.15 (400.080) 31 (400.049)
Passifs découlant de I'activité de ©00.311) (17.133) B 31 (61.749) 979.162)

financement
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Rapport annuel- partie financiere 2020

2 INFORMATIONS GENERALES

En date du 17 juin 2021, 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 I’exercice clos le 31
décembre 2020. P&V Assurances est une
société coopérative immatriculée en Belgique
(numéro d’entreprise BE 0402.236.531 ; code
FSMA 0058). Le siége social se situe au 151
rue Royale a 1210 Bruxelles en Belgique.

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

2.1 Structure du Groupe P&V

2.1.1 PSH

PSH sc est le holding coopératif regroupant les
associés de référence du Groupe P&V.

PSH est la garante de 1’éthique et des valeurs
du Groupe P&V dans le cadre de son
appartenance a
Conformément a ses valeurs et a la

I’économie sociale.

responsabilité sociétale du Groupe P&V, PSH
garantit la cohérence et 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 1’absence de but
spéculatif.

2.1.2 P&V Assurances

P&V Assurances a ¢été constituée le 25
septembre 1907, sous la forme d’une société
coopérative a responsabilité limitée. P&V
Assurances axe ses activités sur le marché
belge et pratique, a quelques exceptions pres,

toutes les formes individuelles et collectives
d'assurance dans I'ensemble des branches "Vie"
et "Non-vie" (I.LA.R.D.).

C’est a son niveau que se définissent les
stratégies et politiques générales développées
dans le secteur Assurances du Groupe P&V (et
les activités qui sont liées ou connexes a ce
secteur).

En tant qu’entité responsable, P&V Assurances
établit les exigences en mati¢re de gouvernance
interne du groupe qui soient appropriées a sa
structure, ses activités et ses risques, en
instaurant notamment une répartition claire des
responsabilités. Elle s’assure que le systéme de
gestion des risques de I’ensemble du groupe est
effectif.

2.1.3 Participations significatives
2.1.3.1 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.

En 2019, le Groupe P&V et IMA ont décidé de
vendre 33 % des titres de la sociéte¢ IMA
Benelux a la société Ethias. Cette cession a été
agréée par décision du Conseil
d’Administration de la société du 04 décembre
2019. Le transfert de propriété et de jouissance
des actions a été réalisé a la date du ler janvier
2020. A la suite de cette opération, le taux de

participation de P&V s’éléve a 33 % dans le
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capital d’IMA Benelux et a 3,74 % dans IMA
SA.

2.1.3.2 Multipharma

Le Groupe P&V a une participation importante
dans le groupe coopératif Multipharma Group.
Ce groupe se compose de S.C. Multipharma
Group, S.C. Multipharma et de Voorzorg C.V.

La S.C. Multipharma s'est donnée pour mission
de jouer un role actif dans l'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 de 254 officines
pharmaceutiques (au 31/12/2020), ainsi qu'une
activité de grossiste répartiteur. Multipharma
est le plus grand réseau d’officines
pharmaceutiques ouvert au public.

2.1.3.3 Private Insurer

Le 8 juin 2020, P&V a finalisé I'acquisition de
Private Insurer, un assureur spécialisé dans les
contrats d’assurance-vie de la branche 23
(assurance-vie combinée a un fonds de
placement) dans le but de développer
davantage ses activités dans le domaine de la
branche 23.

2.1.4 Autres participations

Outre celles qu’il détient dans des entreprises
d’assurance, le Groupe P&V a également des
participations dans des entreprises
immobiliéres et dans des sociétés a portefeuille
qui contribuent directement a I’exercice de ses
activités.

2.1.5 Existence de succursales

Suite au recentrage des activités du Groupe
P&V sur le marché belge, le Groupe ne posséde
plus de succursale.

2.2 Bases de la consolidation et périmétre de consolidation

2.2.1 Base de la consolidation

Les filiales sont consolidées par intégration
globale a la date d'acquisition, a savoir la date
a laquelle leur contrdle est transféré a P&V, et
sortent du périmétre de consolidation a la date
ou le Groupe P&V cesse d'exercer un controle.
Les états financiers des filiales sont établis pour
la méme période de reporting que P&V, des
régles comptables uniformes étant appliquées.
Tous les soldes, les transactions intra-groupes,
les produits et charges latents résultant de
transactions intra-groupes et les dividendes
intra-groupes  sont  éliminés dans  leur
intégralité.

Un changement du pourcentage de
participation (sans perte du contrdle) dans une
filiale doit étre comptabilis¢é comme une
opération portant sur les capitaux propres.

Si P&V perd le contréle d'une filiale, elle :

e décomptabilise les actifs (y compris tout
goodwill) et les passifs de la filiale, la
valeur comptable de toute participation ne
donnant pas le contréle ainsi que le
montant cumulé des différences de
conversion enregistré dans les capitaux
propres ;

e comptabilise la juste valeur de Ila
contrepartie recue et de toute participation
conserveée ;

e comptabilise tout excédent ou déficit dans
le résultat net ;

e reclasse des composants auparavant
comptabilisés en autres éléments du
résultat global au titre de cette filiale, en
résultat net ou directement en résultat non
distribués.

Participation dans une entreprise associée
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La participation du Groupe P&V dans une
entreprise associée est comptabilisée selon la
méthode de la mise en équivalence. Une
entreprise associée est une entité dans laquelle
le Groupe P&V exerce une influence notable.
Selon la méthode de la mise en équivalence, la
participation dans une entreprise associée est
initialement comptabilisée au cotit, majoré des
variations, postérieures a l'acquisition, de la
quote-part d'actif net de l'entreprise associée
détenue par le Groupe P&V.

Le compte de résultat refléte la quote-part du
Groupe P&V dans les résultats de I'entreprise
associée. Quand un changement a été
comptabilisé directement dans les capitaux
propres d’une entreprise associée, le Groupe
P&V comptabilise sa quote-part de tout
changement et  fournit  I’information
correspondante dans le tableau de variation des
capitaux propres. Les gains ou pertes non
réalisées découlant de transactions entre le
Groupe P&V et lentreprise associée sont
¢éliminés a concurrence de la participation du
Groupe P&V dans I'entreprise associée.

La quote-part du bénéfice d'une entreprise
associée apparait dans le compte de résultat. Il
s'agit du bénéfice attribuable aux actionnaires
de l'entreprise associée, de sorte qu'il est
qualifié de bénéfice aprés impdt et de
participation ne donnant pas le contrdle au sein
des filiales de l'entreprise associée.

Les comptes de I'entreprise associée sont
établis pour la méme période de reporting que
le Groupe P&V. Le cas échéant, il est procédé
a des ajustements afin que les méthodes
comptables appliquées soient conformes a
celles du Groupe P&V.

Aprés l'application de la méthode de mise en
équivalence, le Groupe P&V détermine s'il est
nécessaire de comptabiliser une perte de valeur
additionnelle sur la participation du Groupe
P&V dans l'entreprise associée. Le Groupe
P&V détermine a chaque date de cléture s'il
existe un indice objectif montrant que la
participation dans l'entreprise associée a perdu

de la valeur. Si c'est le cas, le Groupe P&V
calcule le montant de la dépréciation comme la
différence entre le montant recouvrable de
'entreprise associée et la valeur comptable, et
comptabilise le montant en compte de résultat,
dans la section résultat d'une entreprise
associée.

Si le Groupe P&V perd son influence notable
sur une entreprise associée, il doit évaluer et
comptabiliser toute participation éventuelle
conservée a sa juste valeur. Toute différence
entre la valeur comptable de ['entreprise
associée en cas de perte d'influence notable et
la juste valeur de la participation conservée et
les bénéfices attendus de la cession est
comptabilisée en résultat.

Participation dans une co-entreprise.

P&V a une participation dans une co-entreprise
qui est une entité contr6lée conjointement. Un
accord contractuel conclu entre les co-
entrepreneurs établit le contrdle conjoint sur
l'activité économique de l'entité. P&V
comptabilise sa participation dans la co-
entreprise a l'aide de la méthode de mise en
équivalence.

Un co-entrepreneur doit cesser d'utiliser la
mise en équivalence a compter de la date a
laquelle il cesse d'avoir le contrdle conjoint
d'une entité contrélée conjointement. En cas de
perte du contrdle conjoint, le Groupe P&V
évalue et comptabilise sa participation restante
a sa juste valeur. Toute différence entre la
valeur comptable de l'ancienne entité controlée
conjointement lors de la perte du controle
conjoint et la juste valeur de la participation
conservée et les produits attendus de la cession
est comptabilisée en résultat.

2.2.2 La société meére ultime

Le Groupe P&V est controlé principalement
par la société Holding S.C. PSH (« PSH ») a
hauteur de 91,34 %. PSH a son siége en
Belgique, numéro d’entreprise 0452 994 750.
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2.2.3 Les filiales

Les états financiers consolidés reprennent les
comptes de P&V Assurances et des filiales sur

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

La société mére détient le pouvoir sur la filiale,
notamment si elle a :

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

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

e le pouvoir de désignation des principaux
dirigeants ou des membres de 1’organe de
direction influengcant le processus de
décision de la filiale ;

lesquelles P&V Assurances a un contréle au 31
décembre 2020.

e droit sur le processus décisionnel par le
biais  d’accords  contractuels  du

management.

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

La société mére a la capacité d’exercer son
pouvoir avec [’objectif d’influer sur les
rendements par la combinaison de deux des
¢léments précédents. De ce fait, une seule
partie peut avoir le contrdle sur une filiale.

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 :
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2020 2019
. Domaine - N°T.V.A. ou f:rl:)lml l(;“:\-m“ i%]:)lti]l Lnt:.rcts
Siege Ste > tiers ite o tiers
Nom d'activité iege N° National étenu  de tiers étenu  de tiers

(" () ) (" () ) (" 0 ) (0 o )

. Portefeuille / Rue Royale, 151
.C.B i 454.197.055
S.C. Barsis Holding 1210 BR LLES 7 100,0 0,0 100,0 0,0
. Distribution et Rue Royale, 192
.C. dis I ? 476.294.150
S.C. Coverdis Insure activites lices 1000 BRUXELLES 7 100,0 0,0 100,0 0,0
S.A. Financiére Portefeuille / Rue Royale, 151
? 415.679.048 100,0 0,0 100,0 0,0
Botanique Holding 1210 BRUXELLES ’ ’ i i
S.A. Hotel Exploitation biens Rue Royale, 151
? 451.873.510 100,0 0,0 100,0 0,0
Spa Resort immobiliers 1210 BRUXELLES ’ ’ ’ ’
Avenue des Nerviens, 85
S.R.L. Jack V Activités lices bte 2 755.968.312 40,0 60,0 - -
1040 ETTERBEEK
S.A. Piette & Distribution et Casinoplein, 6
? 448.811.575 100,0 0,0 100,0 0,0
Partners activités liées 8500 KORTRIJK ’ ’ ’ ’
S.C. P&V Previdis Activités lies nglRoOg;ﬁ’):ESLtglss 3 40236630 979 2.1 97,9 2.1
S.A. Private Insurer Assurances ﬁzgﬁz;gﬁ%ﬁ; 866.104.486 100,0 0,0 - -
S.A. Private
. s Rue Royale, 151
gll;urance Services Activités liées 1210 BRUXELLES 889.014.502 n/a n/a - -

Distribution et ~ Avenue des Nerviens, 85

S.A. Vander Haegen 427.765.248 40,0 60,0 - -

activités liées 1040 ETTERBEEK
. Exploitation biens Rue Royale, 151
S.A. Vilvo Invest o bl 1210 BRUXELLES 463288628  100,0 0,0 100,0 0,0
Conformément a IFRS 12.12, P&V Assurances pertinentes. Les informations a fournir
doit indiquer pour chacune de ses filiales dans concernent Jack V et Vander Haegen.

lesquelles les intéréts minoritaires sont
significatifs les informations financiéres
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Vander Haegen

JackV S.R.L. SA.

Informations financiéres en IFRS (En milliers €) 2020 2020
% Intéréts des tiers 60,00% 60,00%
Part des tiers dans les capitaux propres (670) (490)
Part des tiers dans le résultat net de I'exercice 1) (18)
Dividendes payés aux intéréts minoritaires - -
Bilan synthétique 2020 2020
Instruments financiers 4.473 -
Trésorerie et équivalents de trésorerie 457 1.781
Autres actifs - 2.503
Dettes non-courantes 3.802 1.934

Passifs financiers - -

Dettes fournisseurs, autres créditeurs et provisions 3.802 1.934
Dettes courantes 12 1.533

Passifs financiers - -

Dettes fournisseurs, autres créditeurs et provisions 12 1.314

Autres passifs - 219
Capitaux propres 1.117 817
Résultat global synthétique 2020 2020
Autres produits 3.194
Autres charges (2) (3.190)
Résultat avant imp6éts (2) 3
Charges d'imp6t sur le résultat - (33)
Résultat net de I'exercice (2) (30)
Autres éléments du résultat global - -
Résultat global de I'exercice (2) (30)

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

relations intragroupes et des retraitements de consolidation.
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2.2.4 Modifications de la structure du Groupe

Ces états représentent les acquisitions des participations consolidées.

En milliers € A la date d'acquisition
Goodwill et autres immobilisations incorporelles 586
Placements financiers 867.590
Autres actifs et immobilisations corporelles 11.871
Trésorerie et équivalents de trésorerie 4.380
Total Actif 884.426
Passifs relatifs aux contrats d'assurance et d'investissement (867.590)
Dettes de financement (3.802)
Provisions pour risques et charges (57.418)
Dettes d'assurance (1.030)
Autres passifs (7.135)
Participations ne donnant pas le contrdle (671)
Variation des capitaux propres suite aux acquisitions -
Total Passif (937.647)
Actifs nets acquis (53.221)
Trésorerie utilisée pour les acquisitions 21.057

Au cours de I’année 2020, le Groupe P&V
Assurances a procédé a plusieurs modifications
de sa structure au niveau du groupe :

* Le 8juin 2020, P&V a finalisé I'acquisition
de Private Insurer, un assureur spécialisé dans
les contrats d’assurance-vie de la branche 23
de
placement) et a installé, a sa téte, une nouvelle

(assurance-vie combinée a un fonds

direction. Cette acquisition s’explique par
l'ambition du Groupe P&V de développer
davantage ses activités dans le domaine de la
branche 23.

Lors de la reprise en main de la gestion et
devant la complexité de certaines polices en
portefeuille, la nouvelle direction a demandé
un audit externe sur un échantillon de polices
d’assurance a fonds dédiés afin d’identifier
tous risques potentiels 1i¢ aux activités qui ont
précédé le closing. Cet audit a révélé qu’un
nombre non négligeable de cet échantillon
présentait des irrégularités ayant trait au non-

respect de conséquences juridiques essentielles
des polices de la branche 23 (transfert de
propriété a I’assureur et gestion des actifs
indépendante des preneurs) créant un risque
fiscal de simulation.

Les
immédiatement

autorités  compétentes ont  été
informées de la situation.
Private Insurer a initi¢ un plan de régularisation
des polices entachées du risque fiscal de
simulation et, devant I’ampleur des impacts liés
aux irrégularités constatées, a pris la décision,
dans le courant du mois de décembre, de mettre
la société (qui restait impliquée, depuis bien
avant le closing, dans un trajet de redressement
la. BNB en application de
réglementation Solvabilité II) en situation de

discontinuité (run off).

avec la

P&V Assurances a, de son coté, intenté des
procédures conservatoires et (depuis la cloture
de I’exercice) des recours contre les vendeurs
en vue d’obtenir une indemnisation des pertes
qu’elle subit dans le cadre de cette acquisition.
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A noter également que depuis juin 2020, P&V
Assurances consent une ouverture de crédit a
Private Insurer afin de soutenir sa situation de
liquidité et ses engagements envers les tiers.

L’acquisition de la société Private Insurer a
généré un goodwill de EUR 70,7 millions, qui
représente la différence entre la sortie de
trésorerie et la valeur de ’actif net.

L’impact des régularisations opérées et de ses
conséquences est repris au niveau des points
3.1.1,3.15.3 et 3.14 de ce rapport. L impact net
sur le résultat total, net d’impdts différés,
représente EUR 52 millions.

* Le 14 octobre 2020, P&V a pris une
participation de 40% dans la société Jack V

2.2.5 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 contrdle conjoint sur I’entité. Une
co-entreprise est un partenariat dans lequel les
parties qui exercent un contrdle conjoint sur
I’opération ont des droits sur I’actif net de
celle-ci.

Les participations du Groupe P&V dans les
sociétés associées ou co-entreprises seront
reprises dans la consolidation par la méthode
de mise en équivalence.

Conformément a IFRS 11, la société IMA
Benelux, dans laquelle le Groupe P&V ne

détentrice a 100% des actions de la société
Vander Haeghen & C°, agence spécialisée dans
la souscription de risques spéciaux et de
solutions pour une clientéle de niche.

* En 2020, le Groupe P&V a vendu 17 % de
ses titres de la société IMA Benelux a la société
Ethias. Cette cession a été agréée par décision
du Conseil d’ Administration de la société du 04
décembre 2019. Le transfert de propriété et de
jouissance des actions a été réalisé a la date du
ler janvier 2020. A la suite de cette opération,
le taux de participation de P&V s’éléve a 33 %
dans le capital d’IMA Benelux et a 3,74 % dans
IMA SA.

détient plus que 33 %, est une co-entreprise qui
doit étre consolidée selon la méthode de mise
en équivalence. En effet, IMA Benelux est un
partenariat dans lequel les parties qui exercent
un contrdle conjoint sur I’opération ont des
droits sur I’actif net de celle-ci.

Une analyse menée en 2016 a confirmé la
pertinence du maintien de la méthode de
consolidation par mise en équivalence de la
société S.C. Multipharma Group.

Conformément a IFRS 12.21 (b), le tableau ci-

dessous résume de fagon abrégée pour chaque
co-entreprise et/ou associée significative pour
le Groupe P&V les informations financiéres
pertinentes.

2020 2019
v . o N° T.V.A. ou C :rnpltul Intc'rcts C irlpltéll Intc'rcts
Nom Domaine d'activité Siege § . détenu de tiers détenu de tiers
N° National
(%) (%) (%) (%)
Square des Conduites
S.A. Ima Benelux Services d'Eau, Bat.11/12 474.851.226 33,0 0,0 50,0 0,0
4020 LIEGE
S.C. Multipharma Distribution Marie Curie Square, 30 401.995.516 489 02 489 0.2

Group pharmaceutique

1070 BRUXELLES
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Informations financiéres en IFRS (En

Ima Benelux SA

Multipharma Group CV

e 2020 2019 2020 2019
milliers €)
% détenu par le groupe 33,00% 50,00% 48,89% 48,89%
X?Ieur de la mise en équivalence 789 1.530 33.042 29 962
Dividendes regus - - - 129
Bilan synthétique 2020 2019 2020 2019
Instruments financiers - - 1.440 758
Trésorerie et équivalents de 1.420 2.840 14.364 15.360
trésorerie
Autres actifs 3.472 1.718 210.743 212.437
Dettes non-courantes - - 90.274 98.210
Passifs financiers - - 73.836 79.412
ID.ettes fourniss'e.urs, autres ) } 16.438 18.798
créditeurs et provisions
Dettes courantes 2.502 1.498 69.003 69.346
Passifs financiers 6.162 6.252
ID.ettes fournis§eyrs, autres 2463 1,479 62.841 63.094
créditeurs et provisions
Autres passifs 38 26 - -
Capitaux propres 2.391 3.059 67.269 61.000
Résultat global synthétique 2020 2019 2020 2019
Autres produits 6.572 5.975 471.250 452.854
Autres charges (7.239) (6.035) (464.398) (448.879)
Résultat avant impots (667) (60) 6.852 3.975
Charges d'impét sur le résultat 2) 17) 314 (2.486)
Résultat Société Mise en
. - - - 3.131
Equivalence
Résultat net de I'exercice (669) (77) 7.166 4.620
Autres éléments du résultat ) ) (6.204) (5.308)
global
Résultat global de I'exercice (669) (77) 962 (688)

(*) En 2020, la valeur des investissements dans
les entreprises associées est de EUR 33,8
millions. Ce montant est détaillé dans le
tableau ci-dessus et correspond a la somme des
valeurs de mise en équivalence.

Au niveau Multipharma Group, la charge
annuelle des amortissements est de EUR 9,9

millions en 2020 contre EUR 8,5 millions en
2019.

Les charges financicres de cette méme société
s’élévent en 2020 comme en 2019 a EUR 2,1
millions. Les produits financiers sont non
significatifs.
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2.3 Principes comptables significatifs

Les états financiers consolidés du Groupe P&V
ont été établis conformément aux normes
d’information  financiere
(IFRS) publiées par le bureau international des
normes comptables (IASB) en vigueur dans
I’Union Européenne au 31 décembre 2020. Les
états financiers consolidés comprennent les
états financiers du Groupe P&V et de ses
filiales au 31 décembre de chaque année. Ils

internationales

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 1’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 P&V. Ils 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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2.3.1 Principales normes appliquées au sein du groupe

Les normes IFRS, qui impactent le Groupe P&V, sont identifiées ci-dessous :

IAS 1 :  Présentation des comptes annuels ;

IAS 7 . Etat des flux de trésorerie ;

IAS 8 . Méthodes comptables, changements d'estimations comptables et erreurs ;
IAS 10 :  Evénements postérieurs a la période de reporting ;

IAS 12 : Impdt sur le résultat ;

IAS 16 :  Immobilisations corporelles ;

IAS 17 . Contrats de location ;

IAS 18 . Produits des activités ordinaires ;

IAS19R  : Avantages du personnel ;

IAS 21 :  Effets des variations des cours des monnaies étrangeres ;

IAS 23 : Colts d’emprunt ;

IAS 24 . Information relative aux parties liées ;

IAS 28 : Participations dans des entreprises associées ;

IAS 32 . Instruments financiers: Présentation ;

IAS 33 : Résultat par action ;

IAS 36 . Dépréciations d’actifs ;

IAS 37 :  Provisions, passifs éventuels et actifs éventuels ;

IAS 38 : Immobilisations incorporelles ;

IAS 39 . Instruments financiers: comptabilisation et évaluation ;

IAS 40 :  Immeubles de placement ;

IFRS 3 . Regroupement d’entreprises ;

IFRS 4 . Contrats d’assurance ;

IFRS 5 . Actifs non courants détenus en vue de la vente et activités abandonnées ;
IFRS 7 . Instruments financiers: information a fournir ;

IFRS 9 . Instruments financiers ;

IFRS 10 :  Etats financiers consolidés ;

IFRS 11 . Partenariats ;

IFRS 12 . Informations a fournir sur les intéréts détenus dans d'autres entités ;
IFRS 13 . Evaluation de la juste valeur ;

IFRS 15 . Produits de activités ordinaire tirés des contrats conclus avec des clients ;
IFRS 16 : Contrats de location.
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2.3.2  Adoption de nouveaux principes comptables ou révision de normes IFRS

En comparaison avec la cloture de 1’exercice
comptable au 31 décembre 2019, 3 nouveaux
amendements IFRS sont applicables par le
Groupe P&V. Outre les améliorations
annuelles, les normes suivantes sont
dorénavant d’application :

Amendements a la norme IFRS 16 « Contrats
de location » :

» Cet amendement est entré en vigueur
pour les comptes annuels au ler
janvier 2020 ;

» Le Groupe P&V a décidé de ne pas
appliquer cet amendement, et donc n’a
pas eu d’impact sur les rapports du
Groupe P&V.

Amendement & IAS 1 et IAS 8 « Définition de
I’importance relative » :

» Cet amendement est entré en vigueur
pour les comptes annuels au ler
janvier 2020 ;

» Cette norme n’a pas eu d’impact sur
les rapports du Groupe P& V.

Amendements aux normes IAS 39, IFRS 7 et
IFRS 9 « réforme des taux d’intérét de
référence » :

» Cet amendement est entré en vigueur
pour les comptes annuels au ler
janvier 2020 ;

» Cette norme n’a pas eu d’impact sur
les rapports du Groupe P&V.

Dans le futur, les normes et interprétations
suivantes seront d’application.

IFRS 9 : Instruments financiers :

» Cette norme IFRS entrera en vigueur pour
les comptes annuels au ler janvier 2023 ;

» Le Groupe P&V a choisi d’appliquer cette
norme en paralléle avec IFRS 17 ;

» Cette norme aura un impact important sur
les rapports du Groupe P&V et est
actuellement en cours d’analyse au travers
d’un groupe de travail en paralléle avec le
groupe de travail IFRS 17 ;

» Le Groupe P&V a choisi d’appliquer
I’exemption temporaire. Afin d’utiliser
cette exemption temporaire, le Groupe
P&V doit prouver que 90 % de ses passifs
estliés a ’activité de I’assurance (voir note
3.4).

IFRS 17 : Contrats d’assurance :

» Cette norme devrait rentrer en vigueur a
partir du ler janvier 2023 ;

» Cette norme aura un impact important sur
les rapports du Groupe P&V et est
actuellement en cours d’analyse ;

» P&V a également constitué un groupe de
travail analysant les impacts de cette
norme.

2.4 Informations sur les secteurs opérationnels

L’examen des dispositions de la norme IFRS 8
au niveau du reporting par segment a conduit a
conclure que les activités d’assurance
constituent un groupe indissociable dans leur
ensemble. Cette décision prend en compte
différents aspects tels que le niveau de suivi du
« Chief Opérating Decision Maker » et
I’allocation des moyens dans 1’organisation.

Des ¢éléments de résultats sont affichés dans la
mesure du possible, selon les branches
d’activité définies par 1I’Arrété Royal sur les
comptes des compagnies d’assurance en 1994.
Cette segmentation a pour but d’aider le lecteur
dans la compréhension de certains éléments
techniques sans pour cela constituer une
section spécifique au sens de la norme IFRS 8.
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2.5 Ratio de Solvabilité 11

En termes de structure, la société-meére du
Groupe P&V, la société PSH, est I’actionnaire
majoritaire et consolidante de la société P&V
Assurances. Néanmoins, c’est au sein de la
société P&V Assurances que se concentre la
quasi-totalité ~ des activités d’assurance
générant les différents types de risques (risque
de marché, risque d’assurance, risques
opérationnels, etc...) dont la couverture doit se
faire par un niveau suffisant de fonds propres
prudentiels.

A contrario, la société PSH constitue la
structure faitiere du Groupe P&V dont la
mission principale est de rassembler
I’ensemble des associés de référence du
groupe, respectueux des valeurs de 1’économie
sociale. PSH n’exerce aucune activité
d’assurance ni d’autre activité au-dela de son
role de structure faitiére. C’est donc une société
dénuée de toute activité générant des risques de
pertes qui soient matérielles au niveau du
Groupe P&V.

Dans ce contexte, une partie significative des
éléments de fonds propres prudentiels
(abstraction faite évidemment du capital de
PSH et de la réserve de réconciliation
consolidée) est émise par P&V Assurances, la
structure opérationnelle d’assurance, seul
niveau ou se situe et se concentre le risque
relatif a ’activité d’assurance.

La politique du Groupe P&V consiste a
maintenir une base de capital solide, afin de
préserver I’indépendance financiére, la
confiance des associés de la société, des
créanciers et de soutenir le développement
futur de I’activité.

Le Groupe P&V a une stratégie de distribution
de dividendes limités au taux admis par le
Conseil National de la Coopération. La gestion
du capital entend également participer a la
couverture de son risque global selon le
référentiel Solvabilité I1.

Des informations détaillées sont a ce titre
communiquées annuellement au travers du
Solvency and Financial Condition Report
(rapport SFCR).

Au sein du Groupe P&V, la stratégie générale
en termes de gestion de capital ou des fonds
propres est la recherche d’une structure de
capital optimale qui permette de répondre aux
objectifs suivants :

* maintien de I’indépendance de P&V
Assurances et de sa structure coopérative ;

» support efficace de la stratégie générale de
P&V Assurances et de sa
différenciation concurrentielle, en limitant
au maximum le coit des fonds propres ;

* respect des ratios réglementaires et de
I’appétence au risque ;

Pour ce faire, les leviers activés par le Groupe
P&V sont conformes aux pratiques du secteur,
tout en cadrant avec les caractéristiques
spécifiques aux sociétés coopératives.

Le régime Solvabilité II établit au sein de son
premier pilier des exigences quantitatives pour
le calcul des provisions techniques et la
reconnaissance des fonds propres éligibles.

Les entreprises d’assurance doivent calculer
leur Capital de Solvabilit¢ Requis (SCR) au
moyen de la formule standard ou au moyen
d’un modele interne. Le Groupe P&V calcule
ses exigences de solvabilité en appliquant la
formule standard conformément a la
réglementation en vigueur.

Le Capital de Solvabilité Requis (SCR) est une
mesure des fonds propres nécessaires pour
garantir que I’entreprise d’assurance sera
capable d’honorer ses engagements pour les 12
mois a venir avec une probabilité trés élevée
(au moins 99,5 %). 1l s’agit des fonds propres
nécessaires pour supporter les divers risques
auxquels I’entreprise est exposée, compte tenu
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de I'impact des mesures d'atténuation de ces
risques.

Le Capital Minimum Requis (MCR) est le
niveau minimum de fonds propres en dega
duquel I’entreprise ne peut plus faire face a ses
engagements. La transgression de ce seuil
déclenche l'intervention prudentielle de dernier
ressort, c'est-a-dire le retrait de I'agrément. Les
entreprises sont par conséquent tenues de
détenir des fonds propres couvrant le minimum
de capital requis.

Le financement des capitaux prudentiels du
Groupe P&V se fait au travers des réserves
statutaires ainsi que de maniére
complémentaire par 1’émission de dettes
subordonnées (EUR 400,05 millions au bilan
au 31/12/2020 — voir bilan).

En 2020, de nouvelles parts sociales de
catégorie C ont été émises a hauteur de EUR
54.000.

Il est a noter que les fonds propres repris selon
I’angle régulatoire Solvabilité II ne peuvent
étre rapprochés des capitaux propres IFRS dans
la mesure ou les valorisations ne sont pas
alignées sur I’ensemble des éléments.

Conformément aux dispositions statutaires et
réglementaires, les parts de coopérative ont été
présentées dans les fonds propres du Groupe en
conformité avec les dispositions d’IFRIC 2.

Au 31/12/2020, les niveaux de -capitaux
propres prudentiels se présentaient comme
suit :

En millions € 2018 2019 2020

Capitauxrégulatoires 2.037 1.814 1.417
Niveau de risque a couvrir 1.007 996 891
Ratio de couverture 202,2% 182,0% 159,1%

Le Groupe P&V a mis en place un dispositif de
gestion des risques adéquat et performant qui
fait I’objet d’une amélioration réguliére.

Au 31 décembre 2020, le ratio de Solvabilité 11
(fonds propres éligibles/capital minimum
requis) a diminué pour atteindre 159,1 %.

En outre, avec 68,6 % de fonds propres de
qualité la plus élevée (Tier 1), 30,5 % de fonds

propres de qualité élevée (Tier 2) et 0,9 % de
fonds propres de qualité supérieure (Tier 3), le
Groupe P&V dispose de fonds propres d’une
excellente qualité.

Les informations détaillées relatives a
Solvabilité II sont disponibles dans le rapport
SFCR au niveau du Groupe PSH, disponible
sur le site www.pv.be.
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3 Notes relatives a ’etat consolidé de la situation financiére

3.1 Immobilisations incorporelles

3.1.1 Goodwill

En milliers € 2020 2019
Valeur brute comptable

Solde d'ouverture - -
Acquisitions par voie de regroupements d'entreprises 70.682 -
Solde de cloture 70.682 -
Amortissements et pertes de valeur cumulés

Solde d'ouverture - -
Pertes de valeurs actées (70.682) -
Solde de cloture (70.682) -

Valeur nette comptable ala cléture

L’acquisition de la société Private Insurer a
généré un goodwill de EUR 70,7 millions, qui
représente la différence entre la sortie de
trésorerie et la valeur de I’actif net. Celui-ci a

3.1.2 Immobilisations incorporelles
3.1.2.1 Comptabilisation initiale

Les immobilisations incorporelles acquises
séparément sont initialement comptabilisées a
leur colt. Le colt des immobilisations
incorporelles acquises lors de regroupements
d'entreprises est leur juste valeur a la date
d'acquisition.

Les immobilisations incorporelles générées en
interne et conformes aux critéres de
capitalisation définis par I'IAS 38, sont
uniquement capitalisées pour la valeur de leurs
couts de développement. Les colts de
développement relatifs a un projet doivent étre
comptabilisés comme immobilisation
incorporelle si le Groupe P&V peut démontrer
tout ce qui suit :

e La faisabilité technique nécessaire a

I’achévement de I’immobilisation

été totalement pris en impairment via le compte
de résultats, suite aux circonstances citées ci-
avant.

incorporelle en vue de sa mise en service
ou de sa vente ;

e Son intention d’achever 1’immobilisation
incorporelle et sa capacité a ’utiliser ou a
la vendre ;

e La fagcon dont [I’immobilisation
incorporelle générera des avantages
économiques futurs probables ;

e La disponibilit¢ de ressources pour
achever le développement ;

e Sa capacité a évaluer de fagon fiable les
dépenses attribuables a I’immobilisation
incorporelle au  cours de son
développement.

Sinon, les dépenses sont présentées au compte
de résultat de 1'année au cours de laquelle elles
ont été supportées. Les frais de recherche sont
toujours comptabilisés en charges lorsqu’ils
sont encourus.
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3.1.2.2 Amortissement

Aprés sa comptabilisation initiale, une
immobilisation  incorporelle  doit  étre
comptabilisée a son colit diminué du cumul des
amortissements et du cumul des pertes de
valeur, le cas échéant.

d'utilite et

dépréciation

3.1.2.3 Durées

La durée d'utilit¢ d'une immobilisation
incorporelle peut étre finie ou indéterminée.

Les immobilisations incorporelles dont la
durée de vie est finie sont amorties sur la durée
économique et soumises a des tests de
dépréciation lorsqu'il y a une indication que
I'immobilisation incorporelle peut s'étre
dépréciée. Dans le cas d'immobilisations
incorporelles dont la durée de vie est finie, la
période et la méthode d’amortissement doivent
étre réexaminées au moins a la cloture de
chaque exercice comptable.

Des changements dans la durée d'utilité
estimée ou dans le rythme attendu de
consommation des avantages €conomiques
futurs procurés par les actifs amortissables sont
comptabilisés en corrigeant la  durée
d'amortissement ou la  méthode en
conséquence, et sont traités comme des
changements d'estimations.

Les dépenses prévues d'amortissement des
immobilisations incorporelles dont la durée de
vie est finie sont comptabilisées dans un
compte de charges correspondant a la catégorie
de l'actif en question.

Les immobilisations incorporelles dont la
durée d'utilité est indéterminée ne sont pas
amorties, mais font chaque année 1'objet d'un
test de dépréciation de valeur, soit sur une base
individuelle, soit au niveau de [l'unité
génératrice de trésorerie. La durée d'utilité
d'une immobilisation incorporelle qui n'est pas

L'amortissement de 1'actif commence lorsque
le développement est achevé et que 1'actif est
prét a étre utilisé. Il est amorti sur sa durée
d’utilité.

amortie doit étre réexaminée a chaque période
pour déterminer si les événements et
circonstances  continuent de  justifier
l'appréciation de durée d'utilité indéterminée
concernant cet actif. Si tel n’est plus le cas, le
changement d'une durée d'utilité indéterminée
en finie s'effectue de maniére prospective.

Décomptabilisation

Les profits ou les pertes résultant de Ia
décomptabilisation d’une  immobilisation
incorporelle doivent étre déterminés comme la
différence entre les produits nets de sortie et la
valeur comptable de D’actif. Ils doivent étre
comptabilisés en résultat lors de la
décomptabilisation de 1’actif.

Des licences d'utilisation de propriété
intellectuelle sont accordées pour des périodes
oscillants entre 5 et 10 ans en fonction de la
licence en question. Les licences prévoient une
option de renouvellement si le Groupe P&V
répond aux conditions de la licence et peuvent
étre renouvelées par le Groupe P&V
moyennant un colt limité voire nul. En
conséquence, ces licences sont considérées
comme ayant une durée d'utilité indéterminée.
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3.1.3 Dépréciation d’actifs

Comptabilisation initiale

Le Groupe P&V doit apprécier a chaque date
de reporting s'il existe un quelconque indice de
perte de valeur d'un actif. Si un tel indice existe,
ou si un test de dépréciation annuel pour un
actif s'avere nécessaire, le Groupe P&V
procédera a une estimation de la valeur
recouvrable de l'actif. La valeur recouvrable
d'un actif ou d'une unité génératrice de
trésorerie (UGT) est la valeur la plus élevée
entre sa juste valeur diminuée des cofits de la
vente et sa valeur d'utilité. Elle est déterminée
pour un actif individuel, & moins que l'actif ne
génére pas d'entrées de trésorerie qui soient
largement indépendantes de celles générées par
d'autres actifs ou groupes d'actifs. Lorsque la
valeur comptable d'un actif ou d'une UGT est
supérieure a sa valeur recouvrable, 1'actif est
considéré comme étant déprécié et est réduit de
valeur et ramené a sa valeur recouvrable. Afin
de déterminer la valeur d'utilité, les estimations
de flux de trésorerie futurs sont actualisées au
taux, avant impo6t, qui refléte les appréciations
actuelles du marché de la valeur temps de
l'argent et des risques propres a l'actif. Pour
déterminer la juste valeur diminuée des coftits
de la vente, des opérations récentes sur le
marché sont prises en considération (si elles
sont disponibles). Si aucune opération de ce
type ne peut étre identifiée, un modéle de
valorisation adéquat sera utilisé. Ces calculs
sont corroborés par des multiples de
valorisation, des cours d'actions cotées ou
d'autres indicateurs de la juste valeur
disponibles.

Le Groupe P&V base son calcul de
dépréciation sur des budgets détaillés et des
projections établis séparément pour chaque

» Immobilisations incorporelles

Les immobilisations incorporelles a durée
d'utilit¢ indéterminée font, chaque année,
I'objet d'un test de dépréciation de valeur : soit

UGT du Groupe P&V a laquelle les actifs
individuels sont alloués. Ces budgets et
projections couvrent généralement une période
de trois ans. En cas de périodes plus longues,
un taux de croissance a long terme est calculé
et appliqué pour projeter des flux de trésorerie
futurs apres la cinquiéme année.

Les pertes de valeur sur les activités
poursuivies sont portées dans le compte de
résultat, dans les catégories de charges
correspondant a la fonction de I'actif déprécié.

Pour les actifs autres qu'un goodwill, il est
apprécié a chaque date de reporting s'il y a un
indice qu'une perte de valeur précédemment
comptabilisée est susceptible de ne plus exister
ou d'avoir diminué. En présence d'indices de ce
type, le Groupe P&V évaluera le montant
recouvrable de l'actif ou de I'unité génératrice
de trésorerie. Une perte de valeur
comptabilisée au cours de périodes antérieures
doit étre reprise si, et seulement si, il y a eu un
changement dans les estimations utilisées pour
déterminer la valeur recouvrable de l'actif
depuis la derniére comptabilisation d'une perte
de valeur. La reprise est limitée de maniére a ce
que la valeur comptable de l'actif ne soit pas
supérieure a sa valeur recouvrable, ni a la
valeur comptable qui aurait été déterminée
(nette des amortissements) si aucune perte de
valeur n'avait ét¢ comptabilisée pour cet actif
au cours d'exercices antérieurs. Cette reprise
est comptabilisée dans le compte de résultat.

Le critére suivant est également appliqué lors
de l'évaluation de la dépréciation de certains
actifs spécifiques.

sur une base individuelle, soit au niveau de
'unité génératrice de trésorerie, le cas échéant,
et lorsque les circonstances indiquent que la
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valeur comptable pourrait avoir subi une perte
de valeur.

Les immobilisations incorporelles du Groupe
P&V sont essentiellement composées de

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

externes achetés » et

En milliers € 2020 2019
Logiciels externes achetés 5.534 8.234
Développements IT internes 39.592 64.655
Valeur nette comptable a la cloture 45.126 72.889
Les changements de I’année comptable 2020 sont repris ci-dessous :

En milliers € 2020 2019

Valeur brute comptable

Solde d'ouverture

115.749 108.780

Investissements

Acquisitions par voie de regroupements d'entreprises
Cessions a des tiers

Transferts a un autre actif

Effet de périmetre

621 15.740
3.595 -
(6) -
97 (8.771)
586 :

Solde de cloture

120.643 115.749

Amortissements et pertes de valeur cumulés

Solde d'ouverture

(42.860)  (43.945)

Amortissements actés (8.767) (7.686)
Pertes de valeurs actées (23.793) -
Transferts a un autre actif 97) 8.771

Solde de cloture

(75517)  (42.860)

Valeur nette comptable a la cloture

45.126 72.889

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

Logiciels externes achetés : 5 ans ;
Développement IT internes : 5 a 10 ans.

Les principales variations des immobilisations
incorporelles sont les suivantes :

e impairment sur le projet NLBT (Non
Life Business Transformation) pour un
montant de EUR 23,8 millions ;

e dotations d’amortissement pour un
montant de EUR 8,8 millions sur les

licences informatiques ainsi que sur les
projets développés en interne ;

le montant repris en effet de périmétre
représente les
incorporelles  acquises lors de
I’intégration des sociétés Vander
Haegen et Private Insurer ;

immobilisations

le montant de EUR 3,6 millions repris
en «acquisition par voie de
regroupements d’entreprises »
représente  la  valorisation du
portefeuille de clients suite a
I’intégration de la société Vander
Haegen dans le Groupe P&V.
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3.1.4 Acquisition de I’exercice

Il n’y a pas eu d’immobilisations incorporelles
générées en interne au cours de I’année 2020.
Ces immobilisations ont une durée d’utilité
déterminée et certaines (plate-forme de gestion
des sinistres Claims 2.0 phase 1 — auto et
digitalisation inbound/outbound) ont déja fait
I’objet d’une mise en service en 2016. Quant a

3.1.5 Recherche et développement

En lien avec une séric de nouveaux défis
technologiques, 1’entreprise développe des
projets de recherche en matiere de gestion des
dossiers et de digitalisation qui ont pour
objectif d’améliorer I’infrastructure actuelle
ainsi que les services offerts. Certains

la phase 2 - incendie du projet Claims 2.0,
celui-ci a été mis en service au 2°™ semestre
2017. Le projet de nouvelle plate-forme de
gestion des sinistres Non-vie a été mis en
service au cours du quatriéme trimestre 2019.
De plus, de nouvelles licences externes ont été
acquises pour un montant de EUR 0,6 million.

développements ont fait 1’objet de déductions
dans le cadre des mesures d’incitants fiscaux en
matiere de recherche et développement.

3.2 Immeubles d’exploitation et immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont évaluées
aux couts d'acquisition ou de fabrication,
déduction faite du cumul des amortissements
et/ou, le cas échéant, du cumul des pertes de
valeur.

Si des composantes notables d'immobilisations
corporelles doivent étre remplacées a
intervalles réguliers, le Groupe P&V reconnait
que ces composantes sont des actifs individuels
ayant une durée d’utilité¢ et d'amortissement
spécifique. Tous les frais de maintenance et de
réparation sont comptabilisés en charges
lorsqu'ils sont encourus.

Les amortissements sont calculés sur une base
linéaire et sur une période dépendante de la
durée d’utilité estimée des actifs, comme suit :

Batiments : entre 10 et 40 ans en utilisant
I'approche par composants :

» Travail structurel ;
» Techniques spéciales ;
» Achévement.

Immobilisations corporelles : entre 3 et 10 ans.

Un élément d’immobilisation corporelle et
toute partie notable initialement comptabilisés
sont décomptabilisés lors de leur sortie ou
lorsqu’aucun avantage économique futur n’est
attendu de leur utilisation ni de leur sortie. Le
profit ou la perte résultant de la
décomptabilisation de l'actif (calculée comme
I’écart entre le produit net de la sortie et la
valeur comptable de I’actif) est inclus dans le
compte de résultat lors de la
décomptabilisation de 1’actif.

La valeur résiduelle de 1’actif, sa durée d’utilité
et le mode d'amortissement utilisé sont
examinés a chaque date de cloture annuelle et
ajustés prospectivement, le cas échéant.
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En milliers € 2020

Bétiments Autres ]_)l;mt_ Total

d'utilisation

Valeur nette comptable a 1'ouverture 1 janvier 2020 62.060 8.872 8.019 78.951
Valeur brute comptable
Solde d'ouverture 131.960 25.235 10.740 167.935
Investissements 2.770 3.007 2.273 8.050
Cessions a des tiers (827) (190) (325) (1.342)
Effet de périmétre 2423 562 - 2.985
Transferts & un autre actif (55) 7 - (48)
Solde de cloture 136.272 28.620 12.688 177.580
Amortissements et pertes de valeur cumulés
Solde d'ouverture (69.900) (16.363) 2.721) (88.984)
Amortissements et pertes de valeur actés (4.868) (2.584) (3.412) (10.864)
Amortissements et pertes de valeur repris 317 122 15 453
Effet de périmetre - (218) - (218)
Transferts a un autre actif 55 (7) - 48
Solde de cloture (74.396) (19.050) 6.119) (99.565)
Valeur nette comptable a la cléture 31 décembre 2020 61.876 9.570 6.569 78.014
En milliers € 2019

Bétiments Autres ]_)I;OH, Total

d'utilisation

Valeur nette comptable a 1'ouverture 1 janvier 2019 78.534 8.713 - 87.247
Valeur brute comptable
Solde d'ouverture 153.775 21.491 - 175.266
Investissements 692 2.900 10.799 14.392
Cessions a des tiers (2.591) (1.063) (59) (3.714)
Transferts a un autre actif (19.916) 1.907 - (18.009)
Solde de cloture 131.960 25.235 10.740 167.935
Amortissements et pertes de valeur cumulés
Solde d'ouverture (75.241) (12.778) - (88.020)
Amortissements actés (4.844) (2.582) (2.721) (10.148)
Amortissements et pertes de valeur repris 2452 905 - 3.356
Transferts a un autre actif 7.709 (1.907) - 5.802
Solde de cloture (69.900) (16.363) 2.721) (88.984)
Valeur nette comptable a la cloture 31 décembre 2019 62.060 8.872 8.019 78.951
3.2.1 Batiments
En milliers € 2020 2019

Valeur comptable

Juste valeur
(Niveau 3)

Valeur comptable

Juste valeur
(Niveau 3)

Batiments 61.876

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,

75.021 62.060 75.587

la marge brute d’autofinancement, ainsi que
des hypothéses raisonnables quant aux revenus
locatifs potentiels et les frais envisagés.
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Une partie des biens du Groupe P&V fait
dorénavant 1’objet d’une évaluation annuelle.

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

Dépréciation des immeubles

Les immeubles d’exploitation sont amortis
suivant 1’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
économiques selon un rythme différent de celui
de l'immobilisation prise dans son ensemble.
Un composant d'un élément d'immobilisation
corporelle est une partie dont le colt est
important par rapport au coiit 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

Autres immobilisations corporelles

comptabilisation et d'amortissements linéaires
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 :

o Terrain non amorti ;

e  Gros ceuvre de 302440 ans ;
e Techniques spéciales de 15 a 20 ans ;
e Achévement 10 ans.

Les amortissements cumulés sont passés de
EUR 69,9 millions fin 2019 a EUR 74,4
millions fin 2020 soit une augmentation de
EUR 4,5 millions.

3.2.2 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 régles d’amortissements IFRS,
basées sur une durée de vie prudemment
estimée.

Durée de vie estimée

Matériel informatique
Voitures

Matériel de bureau
Equipements et outillages

La wvaleur comptable nette des autres
« immobilisations corporelles » est due aux :

e Investissements de I’année de EUR 3,0
millions ;

3.2.3 Droits d’utilisation

L’application de la nouvelle norme IFRS 16
par le Groupe P&V montre une nouvelle sous-
rubrique « Droits d’utilisation » au sein de la
rubrique  « immeubles d’exploitation et
immobilisations corporelles ».

3al0ans
5ans

10 ans
Sou 10 ans

e Amortissements actés de EUR -2,6
millions ;

Au cours de I'année 2020 il y a eu des
acquisitions de EUR 2,2 millions et des
amortissements de EUR -3,4 millions.

Le détail des droits d’utilisation se trouve au
point 3.8.
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3.3 Immeubles de placement

Les immeubles de placement sont des biens
immobiliers détenus pour en retirer des loyers,
valoriser le capital investi, ou les deux. Les
immeubles détenus dans le cadre d'un contrat
de location-financement sont  qualifiés
d'immeubles de placement lorsqu'il satisfait a
la définition d'un immeuble de placement et
s'ils sont comptabilisés comme s'il s'agissait
d'un contrat de location-financement.

Les immeubles de placement sont évalués
initialement a leur cott, cofits de transaction
inclus. Les colts de transaction incluent les
droits de mutation, les honoraires juridiques et
les commissions initiales de location pour
mettre 'immeuble dans I'état nécessaire pour
permettre son exploitation de la manicre
souhaitée. La valeur comptable inclut le cotit de
remplacement d'une partie existante d'un
immeuble de placement au moment ou ce coit
est encouru, si les critéres de comptabilisation
sont remplis, et exclut les colts d'entretien
courant d'un immeuble de placement.

Aprés leur comptabilisation initiale, les
immeubles de placement sont présentés a leur
juste valeur, reflet des conditions du marché a
la date des états financiers. Un profit ou une
perte résultant d'une variation de la juste valeur
d'un immeuble de placement est comptabilisé
en compte de résultat dans la période au cours
de laquelle la variation se produit. L'immeuble
de placement est décomptabilisé lors de sa mise

En milliers €

hors service ou de sa sortie permanente et
lorsque sa vente ne générera aucun avantage
économique futur. Les profits ou pertes
résultant de la mise hors service ou de la sortie
d'un immeuble de placement doivent Etre
comptabilisé(e)s en résultat dans la période ou
intervient la mise hors service ou la sortie.

Les profits ou pertes résultant de la sortie d'un
immeuble de placement doivent étre
déterminées comme la différence entre les
produits nets de sortie et la valeur comptable de
l'actif dans les états financiers complets des
périodes antérieures.

Des transferts vers la catégorie immeuble de
placement doivent é&tre effectués si, et
seulement si, il y a changement d'utilisation,
mis en évidence, par la fin de l'occupation par
le propriétaire ou le commencement d'un
contrat de location simple. Pour un transfert de
la catégorie « immeubles de placement » vers
la catégorie « biens occupés par leur
propriétaire », le cout présumé pour la
comptabilisation ultérieure est la juste valeur a
la date du changement d'utilisation. Si un bien
immobilier occupé par son propriétaire devient
un immeuble de placement, le Groupe P&V
comptabilisera ce bien conformément aux
régles  relatives aux  immobilisations
corporelles stipulées dans la régle comptable «
immobilisations Corporelles » jusqu'a la date
du changement d'utilisation.

2020 2019

Solde d'ouverture

165.847 148.603

Investissements

Réévaluation a la juste valeur (gain)
Réévaluation a la juste valeur (perte)
Transferts a un autre actif

Cessions a des tiers

5.597 5112
15.393 4418
(23.935) (3.837)
- 12.207

(645) (657)

Solde de cloture

162.257 165.847
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Cette diminution est due principalement a :

(a) desacquisitions sur la période pour
un montant de EUR 5,6 millions ;

(b) des diminutions de fair value sur 2
immeubles pour un montant de
EUR 23,9 millions ;

3.3.1 Réévaluations a la juste valeur

Les biens pour lesquels il y a eu une indication
de changement de valeur ont fait I’objet d’une
expertise externe indépendante en 2020. 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 1’expertise.

Dans le cadre d’IFRS 13 et IAS 40, 1a 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 I’appréciation de
marché et sur la situation du bien immobilier,
et tient compte entre autres des éléments
suivants :

e 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.

e La localisation: I’environnement
immédiat et accessibilité direct ou par
transport en commun, l’infrastructure
et les possibilités de parking, etc.

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

(c) des réévaluations a la hausse sur
plusieurs immeubles pour EUR
15,4 millions ;

(d) la vente d’un immeuble pour EUR
-0,6 million.

Les données d’entrée reprises ci-dessus
concernant D’actif étant fondées sur des
données non observables, celles-ci seront
classées en niveau 3 de la hiérarchie de la juste
valeur.

Les données d’entrées non observables peuvent
étre résumée comme suit :

e Valeur locative estimée (VLE)
e Le taux de capitalisation

e La durée résiduelle des différents
contrats de location

e L’hypothése  utilisée  concernant
I’inoccupation (inoccupation sur base
du contrat de location actuel et

inoccupation sur le long terme)
e Le nombre de M? du bien considéré

Le modele utilisé est particuliérement sensible
aux €léments de valeur locative estimée et de
taux de capitalisation.

11 existe un lien pouvant renforcer I’impact a la
hausse ou a la baisse entre la valeur locative
estimée et les hypothéses concernant
I’inoccupation. En effet, au plus un bien aura
un risque d’inoccupation (par conditions de
marché, par attrait du batiment pour les
locataires...) au plus la valeur locative aura
tendance a diminuer.
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3.4 Instruments financiers

Le Groupe P&V a décidé d’utiliser
I’exemption temporaire d’application de la
norme [FRS 9.

Afin de pouvoir appliquer cette exemption, le
Groupe P&V doit prouver qu’au moins 90 %
de ses passifs sont liés a I’activité d’assurance.

En milliers €

Selon ce principe, il en ressort qu’a fin 2020,
94 % des passifs sont liés a 1activité
d’assurance. Pour 2019 le pourcentage était
identique comme illustré dans le tableau ci-

Dettes subordonnées

Dettes relatives aux contrats d'assurance

Dettes financiéres - contrats d'investissement avec PB
Dettes financiéres - contrats d'investissement sans PB

Dettes d'assurance

Dettes relatives a des actifs non courants détenus en vue de la

vente

dessous :
Notes 2020 2019 2018
3.15 400.049 400.080 400.108
3.11 14.910.969 14.292.727 13.242.550
3.11 2.619.914 2.367.499 2.147.952
3.11 1.281.406 349.547 327.333
3.11 351.474 338.253 382.659

- - 302.195

Rubriques considérées comme passifs liés a 1'activité
d'assurances

19.563.812 17.748.105 16.802.797

% de passifrelatifs a I'activité d'assurances

94% 94% 95%

3.4.1 Application d’IFRS 9

Suite aux résultats du test, il ressort que le
Groupe P&V rentre bien dans les critéres
d’exemption. En conséquence, le Groupe P&V
a décidé de profiter de I'exemption temporaire
d’application de I’IFRS 9.

La mise en ceuvre de I’IFRS 9 et celle de la
nouvelle norme en matiére d’assurance IFRS
17 ont été alignées dans un projet de mise en
ceuvre combiné. L'application de ces 2 normes
constituera un changement majeur dans la
présentation des états financiers IFRS pour les
compagnies d’assurance, I’impact sur les
capitaux propres, le résultat net et les autres
¢léments du résultat étendu devrait Etre
significatif.

Suite a l'application d'TFRS 9, le Groupe P&V
devra reclasser ses actifs et passifs financiers
dans les nouvelles catégories envisagées. A cet
égard, il convient de noter que cette
classification sera basée sur un “business

model” et sur les caractéristiques de flux de
trésorerie contractuels.

Compte tenu de ce qui précede, le Groupe P&V
s’est limité aux hypothéses de bases relatives
au choix du “business model”. Dans un souci
de comparabilité, le Groupe a opté pour des
hypothéses de valorisation les plus proches de
celles utilisées par le passé. Sans préjuger des
choix du Groupe, le modéele utilisé est celui qui
sera plus que probablement mis en ceuvre lors
de I’'implémentation d’IFRS 9.

Le tableau suivant présente pour chaque
catégorie d’actifs financiers et de passifs
financiers du Groupe P&V. :

e d'une part, les catégories d’évaluation
d’origine et leurs valeurs comptables
correspondante selon IAS 39 ;

e dautre part, les nouvelles catégories
d’évaluation et la valeur comptable
correspondante selon IFRS 9.
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Solely Payments of
Classification d'origine selon IAS39 Instruments financiers Nouvelle classification selon IFRS9 I’l?::lz:;xlll:l‘xi(‘l“ilnl::‘l\“\'I« N "l:‘:;;::k\ v "Il;‘::lf)]‘m
(SPPD
ACTIFS FINANCIER
Actions (excl fonds 641.279 805.545
Actions cotées 639.828] 804.323)
Actions non cotées FVPL 1451 1.222]
Warrants - strips | |
Fonds de placements* 1.384.027 1.043.530
Fonds (VNI réguliére) 61.391 163.885
Fonds (VNI irréguliére) FVPL 1.322.116] 875.371
Fonds (sans VNI) -] 3.208|
Disponibles & I vente Fonds de placements privés (private equity) 519 1.066)
Participations 136.634 144.681
Participations - stratégique FVOCI option * 72.267] 84.129)
Participations - non stratégique FVPL 64.367) 60.551
Obligations (excl fonds) 15.973.760 15.461.914]
o b;if:}’(";i’ : Z‘:[’ff; 15382941 14708416
Obligations cotées Fvoct SPPI .
(marchés non actifs) st 646890
Obligations non cotées 71.708] 106.608)|
Juste valeur par le compte de résultat FVPL
Détenus jusqu’a I’échéance Obligations Coiit amorti * SPPI
Obligations non cotées 613.442 545.305
Préts et créances Coiit amorti SPPI 2.147.805 1.841.000
Dettes court terme (repo's) Coiit amorti (500.128) (489.990)
Autres dettes financiéres Coiit amorti (8.320)] -]
Swaps (IRS) 6.074 8.436|
Forward S waps -] 84.249
Produits dérivés Swaptions Produits dérivés 16 106
Options (17.518))
Asset Forward Swap - Spread Lock (45.885)) 13.759
TOTAL TOTAL 20.331.185 19.458.536

* hypothése de bases pour le choixdu business model

3.4.2 Actifs financiers

3.4.2.1

Le Groupe P&V classifie ses actifs financiers
selon le champ d’application d’TAS39 soit
comme actifs financiers a la juste valeur par le
biais du résultat net soit comme, actifs
financiers détenus jusqu’a 1’échéance, 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 a la comptabilisation initiale.
Le classement dépend de 1’objectif pour lequel
I’actif est acquis ou émis.

Les actifs financiers sont classés a la juste
valeur par le biais du résultat net quand la
stratégie d’investissement documentée par le
Groupe P&V est de gérer les investissements
financiers sur base de la juste valeur, étant
donné que les passifs liés sont aussi gérés sur
cette base, ou s’ils contiennent des dérivés qui
ne sont pas étroitement liés.

Comptabilisation initiale et évaluation

Les préts et créances sont des actifs financiers
non dérivés a échéances fixes ou déterminées
qui ne sont pas cOtés sur un marché actif autres
que (i) ceux que ’entité a I’intention de vendre
immédiatement ou a court terme (ii) ceux que
P’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.

La catégorie des actifs financiers détenus
jusqu’a I’échéance comprend les titres a revenu
fixe ou déterminable, a échéance fixe, que le
Groupe P&V a D’intention et la capacité de
détenir jusqu’a leur échéance. Les titres classés
dans cette catégorie sont comptabilisés au cot
amorti selon la méthode du taux.
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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 achats ou ventes d’actifs financiers qui
requiérent la livraison d’actifs dans une fenétre
de temps établie par la réglementation ou une
convention de marché (délai normalis¢) sont
reconnus a la date de transaction, c'est-a-dire a
la date a laquelle le Groupe P&V s’engage a
acheter ou vendre I’actif.

Les actifs financiers du Groupe P&V
contiennent de la trésorerie, des dépots court
terme, des créances clients et autres débiteurs,
des préts et créances, des instruments
financiers cotés et non cotés et des instruments
financiers dérivés.

3.4.2.2 Evaluation ultérieure

L’évaluation ultérieure des actifs financiers
dépend de leur classement, comme suit :

» Actifs financiers a la juste valeur par le
biais du résultat net

Pour les instruments désignés a la juste valeur
par le biais du résultat net, le critére suivant doit
étre rempli :

La  désignation élimine  ou  réduit
significativement un traitement inconsistant
qui, autrement, pourrait conduire a une
évaluation des actifs ou passifs ou Ia
comptabilisation des profits ou pertes sur une
base différente ;

Ou

Les actifs ou passifs font partie d’un groupe
d’actifs financiers, de passifs financiers ou des
deux, qui sont gérés et dont les performances
sont évaluées sur base de la juste valeur,
conformément a une stratégie de gestion de
risques ou d’investissement documentée.

Aussi, si un contrat contient un ou plusieurs
dérivés incorporés, une entité peut désigner
I’intégralité du contrat hybride comme un actif
financier a la juste valeur par le biais du résultat
net, sauf si : (a) le(s) dérivé(s) incorporé(s) ne
modifient pas de fagon significative les flux de
trésorerie qui seraient par ailleurs requis par le
contrat ; ou (b) il est clair sans analyse
extensive que lorsque I’instrument hybride
similaire est considéré pour la premiére fois, la
séparation du dérivé(s) incorporé(s) est
interdite, telle que pour une option de
réglement anticipé incorporée dans un prét qui
permet au détenteur de payer le prét de maniére
anticipée a approximativement le cotit amorti.

Par conséquent, si ’entité est incapable de
mesurer le dérivé incorporé séparément a
I’acquisition ou a la cloture de I’exercice
comptable, I’intégralité du contrat hybride sera
désignée a la juste valeur par le biais du résultat
net. De la méme fagon, si une entité est dans
I’impossibilité de mesurer séparément le dérivé
incorporé qui devrait étre séparé lors du
reclassement d’un contrat hybride hors du
portefeuille juste valeur par le biais du résultat
net, ce reclassement est interdit. Dans de telles
circonstances, le contrat hybride est maintenu a
la juste valeur par le biais du résultat net dans
son intégralité.

Ces investissements sont initialement
comptabilisés a la juste valeur. Aprés la
comptabilisation initiale, ces instruments sont
réévalués a la juste valeur. Les ajustements a la
juste valeur et les gains et pertes réalisés sont
comptabilisés dans le compte de résultat.

La valeur d’une option call ou put sur une
obligation est corrélée au rendement de I’actif
financiers sous-jacent. Le dérivé incorporé
n’est pas tenu d’étre séparés.

Les titres de créances perpétuels sont inclus
dans les actifs financiers a la juste valeur par le
biais du résultat net.
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» Actifs financiers disponibles a la
vente

Les instruments financiers disponibles a la
vente comprennent des titres de capitaux
propres et des titres de créances et des
instruments financiers dérivés de couverture de
flux de trésorerie (voir chapitre « instrument
financier dérivé de couverture »). 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 l’entité a
I’intention de détenir pour une durée non
définie et qui pourraient étre vendus en réponse
a des besoins de liquidité ou en réponse a un
changement des conditions de marché.

Aprés 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 jusqu’a ce que (i) I’actif
soit décomptabilis¢ et les profits ou pertes
latents cumulés reconnus en autre produits
d’exploitation ou (ii) 1’actif soit déprécié et la
perte latente cumulée reconnue dans le compte
de résultat en colit de financement et déduite de
la réserve disponible a la vente. . La
réévaluation des dérivés de couverture de flux
de trésorerie impacte pour sa part efficace un
compte de capitaux propres variable. La partie
inefficace de la couverture est enregistrée en
résultat.

» Préts et créances

Les préts et créances sont des actifs financiers
non dérivés avec une échéance fixe ou
déterminée, qui ne sont pas cOtés sur un marché
actif. Ces investissements sont initialement
comptabilisés a la valeur d’acquisition

\

correspondant a la juste valeur de la

contrepartie payée pour 1’acquisition de
I’investissement. Tous les coits de transaction
directement attribuables a 1’acquisition sont
également repris dans le colt de
I’investissement. Aprés 1’évaluation initiale,
les préts et créances sont évalués au colt
amorti, sur base de la méthode du taux d’intérét
effectif (TIE), moins les dépréciations. Le cotit
amorti est calculé en tenant compte des décotes
ou surcotes d’acquisition et des commissions
ou colts qui font partie intégrante du TIE.
L’amortissement du TIE est inclus dans les
revenus financiers du compte de résultat. Les
gains et pertes sont comptabilisés dans le
compte de résultat lorsque les investissements
sont dé-comptabilisés ou dépréciés, ainsi qu’au
travers du processus d’amortissement.

3.4.2.3 Reclassement des actifs

financiers

Le Groupe P&V évalue ses actifs financiers a
la juste valeur par le biais du résultat net
(détenus a des fins de transaction) et ses actifs
disponibles a la vente pour déterminer si la
capacité et I’intention de les vendre a moyen
terme est applicable. Dans le cas ou le Groupe
P&V n’est pas en mesure de vendre ces actifs
financiers di a l’inactivité des marchés, ou
dans le cas d’un changement radical des
intentions de la direction a trés court terme, le
Groupe P&V peut décider de reclasser ces
actifs financiers. Ceci se produit dans de rares
circonstances. Le reclassement en préts et
créances ou actifs disponibles a la vente dépend
de la nature des actifs. Cette possibilité de
reclassement n’affecte pas les actifs financiers
désignés a la juste valeur par le biais du résultat
net résultant de I’utilisation de 1’option juste
valeur.

Pour un actif financier sorti de la catégorie
disponible a la vente, tout gain ou perte
antérieur sur cet actif qui a été comptabilisé en
capitaux propres est amorti en tenant compte
du résultat sur la durée de vie résiduelle de
I’investissement en utilisant le TIE. Toute
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différence entre le nouveau coiit amorti et les
flux de trésorerie attendus est aussi amortie sur
la durée de vie résiduelle de I’actif en utilisant
le TIE. Si Pactif est considéré ultérieurement
comme déprécié, le montant enregistré en
capitaux propres est reclassé dans le compte de
résultat.

3.4.2.4 Dé-comptabilisation des

actifs financiers

Un actif financier (ou, lorsque d’application,
une partie d’un actif financier ou une partie
d’un groupe d’actifs financiers similaires) est
dé-comptabilisé quand :

e Le droit de recevoir des flux de trésorerie
a expiré ;

e Le Groupe P&V conserve le droit de
recevoir les flux de trésorerie de I’actif
mais soit (a) le Groupe P&V a pris
I’engagement de payer I’entiéreté des flux
de trésorerie regus sans délai substantiel
envers un tiers conformément a un accord
de rétrocession ; ou soit (b) le Groupe
P&V a transféré la quasi-totalité des
risques et avantages de I’ actif financier, ou
(c) le Groupe P&V n’a pas transféré ni
conservé la quasi-totalit¢ des risques et
avantages de [Dactif financier, mais a
transféré le controle de I’actif.

Lorsque le Groupe P&V a transféré ses droits
de recevoir des flux de trésorerie relatifs a un
actif ou est rentré dans un accord de
rétrocession, ou n’a ni transféré ni conservé la
quasi-totalité des risques et avantages de 1’actif
financier, ni transféré le contrdle de cet actif,
I’actif financier est reconnu a hauteur de son
implication continue dans I’actif. L’implication
continue qui prend la forme d’une garantie sur
Iactif transféré est évaluée a la valeur la plus
faible entre la valeur comptable d‘origine de
cet actif et le montant maximal que le Groupe
P&V pourrait étre tenu de rembourser.

Dans ce cas, le Groupe P&V reconnait aussi un
passif associé. L’actif transféré et le passif
associé sont évalués sur une base qui refléte les
droits et obligations que le Groupe P&V a
conservés.

3.4.2.5 Dépréciation d’actifs

financiers

Le Groupe P&V détermine a chaque date de
cloture si un actif financier ou un groupe
d’actifs financiers est déprécié. Un actif
financier ou un groupe d’actifs financiers est
considéré comme déprécié si, et seulement si,
il y a une preuve objective de dépréciation
résultant d’un ou de plusieurs événements qui
se sont produits aprés la comptabilisation
initiale de I’actif (une perte subie) et que la
perte subie a un impact sur les flux de trésorerie
futurs estimés de I’actif financier ou du groupe
d’actifs financiers qui peuvent étre estimés de
maniére fiable. Les preuves de dépréciation
peuvent comprendre des indications que
I’emprunteur ou le groupe d’emprunteurs font
face a des difficultés financiéres significatives,
un défaut ou manquement dans le paiement
d’intéréts ou du principal, la probabilité¢ que
I’émetteur ou I’emprunteur tombe en faillite ou
autre réorganisation financiére ou lorsque des
données observables indiquent qu’il y a une
diminution mesurable dans les flux de
trésorerie  futurs estimés, tels que des
changements dans les arriérés ou les
parametres €économiques généralement
associés a des défaillances.

» Actifs financiers évalués au coiit amorti

Pour les actifs financiers évalués au cofit
amorti, le Groupe P&V détermine en premier
lieu s’il y a une preuve objective de
dépréciation pour les actifs financiers pris
individuellement s’ils sont individuellement
significatifs, ou par groupe s’ils ne sont pas
individuellement significatifs. Si le Groupe
P&V détermine qu’il n’y a pas de preuve
objective de dépréciation pour un actif

Page 39



-
=
I

™

-

:: GROUPE P&V

Rapport annuel- partie financiére 2020

financier évalué individuellement, qu’il soit
significatif ou non, il reprend I’actif dans un
groupe d’actifs a caractéristiques de risque de
crédit similaires et les soumet collectivement a
un test de dépréciation. Les actifs évalués
individuellement et pour lesquels une perte de
dépréciation est établie, ou continue d’étre
¢établie, ne sont pas inclus dans une évaluation
collective de dépréciation.

S’il y a une preuve objective qu’une perte de
dépréciation a été subie sur des actifs évalués
au colt amorti, le montant de la perte de
dépréciation est mesuré comme la différence
entre le montant comptable de 1’actif et la
valeur actuelle des flux de trésorerie futurs
estimés (hors pertes de crédit futures qui n’ont
pas été subies) actualisés au taux d’intérét
effectif d’origine de I’actif financier. Si un prét
a un taux d’intérét variable, le taux
d’actualisation pour mesurer toute perte de
valeur est le taux d’intérét effectif actuel.

La valeur comptable de I’actif est réduite par le
biais d’un compte de réduction de valeur et le
montant de la perte est reconnu dans le compte
de résultat. Le revenu d’intéréts continue d’étre
comptabilisé sur la valeur comptable réduite, et
est calculé en utilisant le taux d’intérét utilisé
pour actualiser les flux de trésorerie futurs dans
le but de mesurer la perte de valeur. Le revenu
d’intéréts est comptabilis¢é comme faisant
partie des revenus financiers dans le compte de
résultat. Les préts ainsi que la réduction de
valeur y afférente sont annulés lorsqu'il n'existe
pas de perspective réaliste de recouvrement et
que toutes les garanties ont été¢ réalisées ou
transférées au Groupe P&V. Si, au cours d’un
exercice ultérieur, le montant de la perte de
valeur estimée augmente ou diminue du fait
d’un événement survenu apres
I’enregistrement de la dépréciation, la perte de
valeur précédemment comptabilisée est
augmentée ou diminuée par ajustement du
compte de réduction de valeur correspondant.
Si une dépréciation est recouvrée par la suite,

le recouvrement est crédité dans les charges
financiéres du compte de résultat.

Pour réaliser une évaluation collective de la
dépréciation, les flux de trésorerie futurs d’un
groupe d’actifs financiers sont estimés sur base
d’un historique des pertes pour les actifs ayant
des caractéristiques de risque de crédit
similaire a celles du groupe.

» Investissements financiers disponibles a
la vente

Pour les investissements financiers disponibles
a la vente, le Groupe P&V détermine a chaque
date de cloture s’il y a une preuve objective
qu’un investissement ou groupe
d’investissement est déprécié.

Dans le cas de titres de participations classés
comme titres de placement disponibles a la
vente, une preuve objective peut étre un déclin
« significatif ou prolongé » de la juste valeur
d’un investissement en-dessous de son cofit. Le
critére « significatif » est a évaluer par rapport
au colt initial et le critére « prolongé » par
rapport a la période durant laquelle la juste
valeur a été en-dessous du coft initial, tel que
des instruments de capitaux propres montrant
des pertes latentes excédant 25 % du cot initial
a la date de cloture, ou des pertes latentes
pendant 4 périodes (trimestres) comptables ou
plus (avant la date de cloture).

Quand il y a une preuve évidente d’une
dépréciation, la perte cumulée — mesurée
comme la différence entre le colt d’acquisition
et la juste valeur, déduction faite de toute perte
de dépréciation sur I’investissement reconnue
précédemment dans le compte de résultat — est
déduite des autres éléments du résultat global
et comptabilisée dans le compte de résultat.

Les pertes de dépréciation sur les titres de
participation ne sont pas extournées par le biais
du résultat : une augmentation éventuelle de
leur juste valeur aprés dépréciation est
comptabilisée directement dans les autres
¢léments du résultat global, alors que les
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diminutions additionnelles sont considérées
comme des dépréciations supplémentaires a
comptabiliser dans le compte de résultat.

Dans le cas des instruments d’emprunt classés
comme disponibles a la vente, la dépréciation
est déterminée sur base des mémes critéres que
les actifs financiers comptabilisés au colt
amorti. Cependant, le montant enregistré pour
la dépréciation est la perte cumulée évaluée
comme la différence entre le colit amorti et la
juste valeur actuelle, déduction faite de toute
perte de dépréciation reconnue antérieurement
sur cet investissement dans le compte de
résultat.

Le revenu d’intérét futur continue d’étre
enregistré sur base de la valeur comptable
réduite de I’actif et est proraté sur base d’un
taux d’intérét utilisé pour actualiser les flux de
trésorerie dans le cadre de 1’estimation de la
perte de dépréciation. Le revenu d’intérét est
enregistré comme faisant partie des revenus
financiers. Si, lors d’une année ultérieure, la
juste valeur d’un instrument d’emprunt
augmente et son augmentation peut
objectivement étre reliée a un événement

En milliers €

survenu apres que la perte de dépréciation ait
¢été reconnue dans le compte de résultat, et tel
qu’il n’y ait plus d’impairment, la perte de
dépréciation est intégralement extournée par le
biais du résultat net, ce qui augmente la valeur
comptable du titre de créance disponible a la
vente a sa nouvelle juste valeur. Toute
différence entre la juste valeur lors de la
comptabilisation initiale et la nouvelle juste
valeur sera présentée comme perte non réalisée
dans les autres ¢léments du résultat étendu.

Si I’événement de crédit n’a pas intégralement
renvers¢ la dépréciation, mais qu’une
amélioration de la solvabilité de 1I’emprunteur
s’est produite, la différence entre la valeur
comptable et la juste valeur est reprise via le
compte de résultat. Sil’événement de créditn’a
pas intégralement renversé la dépréciation, et
que I’événement ne peut étre associ€¢ a une
amélioration de la solvabilité, la différence
entre la valeur comptabilisée et la juste valeur
est ajustée par le biais des autres éléments du
résultat global

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

Disponible a la vente
Détenus jusqu’a I’échéance
Préts et créances

Produits dérivés

2020 2019
18.135.700  17.455.670
613.442 545.305
2.147.805 1.841.000
6.587 108.703

Total instruments financiers présentés al'actif du bilan

20.903.533 19.950.678

Dettes court terme (repo's)
Autres dettes financiéres
Produits dérivés

500.128 489.990
8.320 -
63.901 2.152

Total dettes financieres

572.349 492.142

Total instruments financiers (actifs et passifs)

20.331.185 19.458.536

Les produits dérivés sont valorisés a la juste
valeur par le biais du compte de résultat 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, pour la partie efficace.

La décomposition par classe bilantaire
(instruments financiers ci-dessus) se présente
comme suit :
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Préts et créances - 10,6%
Fonds d'investissements - 6,8%

Actions et participations - 3,8%

Autrelz ,8%

Valeur au bilan

En 2020, le montant net relatif aux instruments
financiers (actifs-passifs) s’éleve a EUR 20,3
milliards, soit une progression de EUR 0,9
milliard de 2019 a 2020, représentant 91,4 %
de I’actif total contre 91,6 % en 2019.

Le montant des instruments financiers
disponibles a la vente a augmenté sur la
période, passant de EUR 17,5 milliards en 2019
a EUR 18,1 milliards en 2020. Le montant
relatif aux préts et créances est en hausse,
passant de EUR 1,8 milliard a EUR 2,1
milliards, soit une hausse de EUR 306,8
millions. Le montant net (actif — passif) des
dérivés passe quant a lui de EUR 106,6
millions a EUR -57,3 millions, soit une
diminution de EUR 163,8 millions.

La baisse de la valeur des produits dérivés sur
base nette s’explique essentiellement par
plusieurs éléments : I’arrivée a échéance de nos
forward swaps, 1I’évolution défavorable des
spreads (OLO/SWAP) sur nos spread locks et

la mise en place d’une couverture pour notre
portefeuille actions.

La hausse au niveau des instruments financiers
disponibles a la  vente  s’explique
essentiellement par la baisse des taux dans le

courant de I’année 2020.

L’augmentation des actifs détenus jusqu’a
I’échéance s’explique par la hausse de notre
portefeuille de  crédits  hypothécaires
néerlandais.

L’augmentation des préts et créances (EUR
+306,8 millions) s’explique principalement par
la hausse de notre portefeuille de crédits
hypothécaires sur le marché belge. Ceci résulte
de la bonne production de ce type de contrat par
nos réseaux agents et courtiers et ceci dans
I’optique poursuivie par le Groupe P&V de
renforcer cette classe d’actifs dans ses
placements.

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

suit :
En milliers € 2020 2019
EUR 20.285.924 19.400.685
USD 43.443 55.628
CHF 1.794 2222
Autres 24

Total de 1'exposition en devises des instruments financiers (hors couvertures devises)

20.331.185 19.458.536
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Les instruments financiers (actif — passif) du
Groupe P&V sont investis a 99,8 % en euros.

3.4.3 Evaluation

Les actifs disponibles a la vente, ceux désignés
a la juste valeur par le compte de résultat et les
produits dérivés, sont évalués a la juste valeur.
Les actifs financiers détenus jusqu’a
I’échéance et les préts et créances sont quant a
eux évalués au colit amorti.

La valorisation du portefeuille préts
hypothécaires est basée sur un modéle interne
calculant la valeur de marché ; basée sur une
projection des cash flows actualisés, par
contrats selon leur profils et fonction des
spreads économiques et commerciaux.

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 1’utilisation
d’une méthode mais privilégie la technique de
valorisation qui utilise des données observables
pertinentes et qui minimise [’utilisation des
données non observables. Ainsi, elle établit le
principe d’une hiérarchie des données d’entrée
a trois niveaux :

3.4.4 Hiérarchie des justes valeurs

La répartition entre les différents niveaux de la
hiérarchie des valeurs telle que définie par

T En I’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

L’exposition en dollars américains et en franc
suisse est constituée d’actions et de fonds.

e 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 ;

e 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 ;

e 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.

Cependant, 1’absence de marché actif
impliquera I’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.

montant qui serait regu pour la vente de ’actif ou
qui minimise le montant qui serait a payer pour
transférer un passif.
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IFRS 13 est la suivante pour les instruments
financiers nets (actifs - passifs)? du Groupe

P&V :
En milliers € 2020

Au coiit Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Total
Disponible a la vente - 16.084.160 519.111 1.532.428 18.135.700
Détenus jusqu’a I’échéance 613.442 613.442
Préts et créances 2.147.805 - - - 2.147.805
Dettes court terme (repo's) (500.128) - - - (500.128)
Autres dettes financiéres (8.320) - - - (8.320)
Produits dérivés - - (57.313) - (57.313)
Total 2.252.798 16.084.160 461.798 1.532.428 20.331.185
En milliers € 2019

Au coit Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Total
Disponible a la vente - 15.676.623 646.890 1.132.156 17.455.670
Détenus jusqu’a I’échéance 545.305 - - - 545.305
Préts et créances 1.841.000 - - - 1.841.000
Dettes court terme (repo's) (489.990) - - - (489.990)
Produits dérivés - - 106.551 - 106.551
Total 1.896.315 15.676.623 753.442 1.132.156 19.458.536

La hausse du montant repris en niveau 3

s’explique

essentiellement

unc

augmentation des acquisitions en fonds non

cotés en 2020.

La baisse du montant repris en niveau 2

s’explique essentiellement par la baisse de la

valorisation des dérivés (voir explication plus

2 Pour les préts et créances 2020, voir note 3.4.9.

haut) et le remboursement d’un nombre
important de Commercial Papers.

En outre, le tableau suivant donne un apercu
détaillé des techniques de valorisations

retenues pour chaque type d’instruments

financiers, ainsi que les données d’entrée

utilisées.
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. . . Ins truments Principe de Niveau de la Modéle de Données Valeur IFRS  Valeur IFRS
Classification N . L ) .. e
financiers valorisation juste valeur valoris ation utilisées 2020 2019
Actions (excl fonds) 641.279 805.545
Actions cotées Juste valeur 1 Valorisation de marché Cours de bourse (cours "bid") 639.828 804.323
Actions non cotées Juste valeur 3 Tech’n’lques’ basées surdes données bllantalAres:Aac'tlfnet Comptes annuels 1.451 1.222
réévalué, fonds propres, montant du capital libéré
Warrants - strips Juste valeur 3 Valorisation de marché Cours de bourse (cours "bid") - -
Fonds de placements * 1.384.0277  1.043.530
Fonds (VNI réguliere) Juste valeur 1 Valeur d'inventaire calculée par le fonds Valeurs d'inventaire 61.391 163.885
Fonds (VNI irréguliére) Juste valeur 3 Valeur d'inventaire calculée par le fonds Valeurs d'inventaire 1.322.116 875.371
Flux de trésorerie estimés, taux
Fonds (sans VNI) Juste valeur 3 Valeur actuelle des fluxde trésorerie futurs d'actualisation d'actifs de risque - 3.208
comparable
. . R Fonds dep law_menmp rves Juste valeur 3 Valeur d'inventaire calculée par le fonds Valeurs d'inventaire 519 1.066
Disponibles a la vente (private equity)
Plusieurs techniques
Participations Juste valeur 3 uti!isées :AF’onds PrOPIes (moins éYentueHement une décote Cf)mptes é‘n¥nu.elAs " 136.634 144.681
d'illiquidité), actualisation des dividendes attendus, valeur décotes d'illiquidité
d'acquisition, transaction récente
Obligations (excl fonds) 15.973.760  15.461.914
Obligations cotées ——y o aleur 1 Valorisation de marché Cours de bourse (cours "bid") 15382941  14.708.416
(marchés actifs)
Obltgcrmons cote.‘es Juste valeur 2 Valorisation de marché Cours de bourse (cours "bid") 519.111 646.890
(marchés non actifs)
. . 5 . Flux de trésorerie estimés, taux
Obligations non cotées Juste valeur 3 Valeuractuelle des fluxde t‘resorerle futurs ou prix fourni d'actualisation d'actifs 71.708 106.608
parun valorisateur externe )
de risque comparable
Dé jusqu’a Péché Obligaﬁons' ‘ ) A ) )
Obligations non cotées Au colit NA Coit amorti 613.442 545.305
Préts et créances Au colit NA Cotit amorti 2.147.805 1.841.000
Dettes court terme (repo's) Au cout NA Cotit amorti (500.128) (489.990)
Autres dettes financiéres Au cout NA Coftit amorti (8.320) -
Swaps (IRS) Juste valeur 2 Modele de valorisation externe Données de marché 6.074 8.436
Forward Swaps Juste valeur 2 Modg¢le de valorisation externe Données de marché - 84.249
Swaptions Juste valeur 2 Modg¢le de valorisation externe Données de marché 16 106
Produits dérivés Options Juste valeur 2 Modge¢le de valorisation externe Données de marché (17.518)
Forward Bonds Juste valeur 2 Modg¢le de valorisation externe Données de marché - -
Currency Forwards Juste valeur 2 Mod¢le de valorisation externe Données de marché - -
Asset Forward Swap - Spread Juste valeur 2 Modg¢le de valorisation externe Données de marché (45.885) 13.759
TOTAL 20.331.185  19.458.536

* Le titre LAK VMM GENT est repris en fonds de placements (EUR 3,11 millions).
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34.4.1 Niveau I

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

Sont repris dans cette catégorie :

e 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 ») ;

e Les fonds d’investissement publiant une
valeur d’inventaire (VNI) périodique et sur
base de laquelle les transactions se font de
manieére réguliere. La valorisation se
repose sur les VNI publiées par les fonds ;

e 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.

34.4.2 Niveau 2

Les instruments financiers repris dans cette
catégorie ne sont pas négociés sur des marchés
actifs mais la juste valeur se base sur des
données observables dans le marché.

Sont repris dans cette catégorie :

e 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 ;

e Les produits dérivés qui sont valorisés par
un service de valorisation externe.

3.4.4.3 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 :

e 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 I’utilisation de données
bilantaires ; il s’agira de méthodes telles
que Dactif net rectifié, le niveau des fonds
propres ou encore le montant du capital
libéré ;

e Les fonds d’investissement 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. La valorisation de ces fonds
se base sur les wvaleurs d’inventaire
publiées par les fonds d’investissements ;

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

e Les fonds de placements privés qui ne
publient pas des valeurs d’inventaire de
maniere 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 ;

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

e Les participations non consolidées dont
le prix n’est pas observable sur le marché.
Ces titres sont valorisés grace a des
modéeles de valorisation internes 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.

Plus particulierement pour le Niveau 3, les
techniques de valorisation sont détaillées ci-
dessous, en ce compris les données et
parametres utilisés pour établir la juste valeur.

e Les actions non cotées (EUR 1,45
million)

Les positions les plus importantes dans cette
catégorie sont valorisées par les méthodes
suivantes :

- Les deux positions les plus importantes
qui représentent 1’essentiel de I’exposition
en actions non cotées (EUR 1,44 million)
sont valorisées sur base des fonds propres
des sociétés.

- L’exposition résiduelle (EUR 0,01
million) représente des actions non cotées
qui sont maintenues a leur valeur
d’acquisition

e Les fonds non cotés (EUR 1.322,12
millions)
La valorisation de ces fonds se base sur les VNI
(valeur nette d’inventaire) regues des
gestionnaires d’actifs. Celles-ci peuvent étre
mensuelles, trimestrielles ou annuelles.

Par ailleurs, les sous-jacents de ces fonds sont
majoritairement européens.

Les sous-jacents sont soit des actions soit des
instruments de dettes.

Au sein des sous-jacents « actions », nous
retrouvons des investissements en actions
immobiliéres et infrastructure.

Au sein des instruments de dettes, nous
retrouvons de la dette immobiliére, des
investissements en obligations d’entreprises et
des investissements en infrastructure.

e Les fonds de placements privés
(EUR 0,52 millions)

Ces titres sont valorisés sur base des prix
communiqués par les gestionnaires d’actifs.

e Obligations non cotées (EUR 71,71
millions)

Parmi cette catégorie, on trouve les instruments
suivants :

- Fonds structurés en Notes (EUR 53,76
millions)
Ces fonds sont valorisés sur base des VNI
recues des gestionnaires d’actifs

- Certificats immobiliers (EUR 3,87
millions)
Le seul certificat immobilier dans cette
catégorie est valorisé sur base de la

valorisation envoyée par le gestionnaire
d’actif.

- Obligations (EUR 14,08 millions)
Les obligations non cotées sont valorisées
sur base d’'un modéle d’actualisation des
cash-flows. L’élément central dans ce type
de modéle concerne la détermination du
taux d’actualisation (yield).

A la date d’achat de 1’obligation, le spread de
I’obligation par rapport a la courbe swap est
déterminé. Le spread est défini comme la
différence entre le rendement a 1I’échéance de
I’obligation (« yield to maturity ») et le taux
swap ;

Une prime d’illiquidité est estimée par «
judgement expert » auprés des gestionnaires de
notre portefeuille. Le spread de 1’obligation est
corrigé de cette prime d’illiquidité ;

Un spread de crédit de marché est calculé.
Celui-ci représente le spread moyen des
obligations ayant un rating BBB sur le marché
et la courbe swap ;

Un facteur de spread est ensuite déterminé
comme étant le rapport du spread de 1’émission
par rapport au spread de marché.
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A la date de valorisation, le spread de marché
est de nouveau déterminé ;

Le yield de ’obligation est ensuite déterminé
comme étant le produit du facteur de spread et
du spread de marché (ajusté de la prime
d’illiquidité). Ce yield est ensuite utilisé pour
valoriser 1’obligation.

e Les participations (EUR 136,6 millions)
La majorité des participations est valorisée sur
base de l’actif net rectifi¢ ou de leurs fonds

propres, en tenant compte dans certains cas
d’une décote d’illiquidité de 25 %.

Dans le cas des participations dont la valeur
détenue est inférieure a EUR 50.000, la valeur
estimée est maintenue a la valeur comptable
sauf si des pertes justifiaient une valeur
inférieure.

Dans un seul cas (EUR 69,25 millions), la
technique de valorisation « Discounted
Dividend Model » a été appliquée en se basant
sur le dividende attendu.

Description Juste valeur (en Techniques d'évaluation Données utilisées
milliers euro)
Actions et fonds Les actions non cotées 1.442 Fonds propres Fon.ds proprcs
. . Actionnariat
d'investissements
9 Valeur d'acqusition Valeur d'acqusition
Les fonds non cotés (avec VNI) 1.322.116 Valeur nette d'inventaire n/a
Les fonds de placements privés 519 Valeur nette d'inventaire n/a
p " " i p
Obligations / Notes non Fonds structurés en "Notes 53.761 Valeur nette d'inventaire n/a
cotés
Certificats immobiliers a taux fixe 3.867 Valeur nette d'inventaire n/a
Emissions obligataires 14.080 Discounted cash-flows Rendement jusqu'a maturité de l'obligation
Courbes swaps a I'émission et a la date de valorisation
Prime d'illiquidité
Courbes émissions BBB a Iémission et 4 la date de valorisation
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3.4.44 Transfert de niveaux

Le tableau suivant donne un apergu des
mouvements qui ont eu lieu dans les niveaux 2
et 3 en 2020.

2020
En milliers € Niveau 2 Niveau 3
Solde d'ouverture 753.442 1.132.156
Transfert du niveau 1 vers le niveau 2 5.267 -
Transfert du niveau 2 vers le niveau 1 (8.727) -
Transfert du niveau 3 vers le niveau 2 - -
Acquisitions 160.903 484.534
Ventes (7.702) (65.168)
Remboursements (286.452) -
Variation de la juste valeur (154.933) (19.094)
Solde de cloture 461.798 1.532.428
2019
En milliers € Niveau 2 Niveau 3
Solde d'ouverture 718.613 798.714
Transfert du niveau 1 vers le niveau 2 24.554 -
Transfert du niveau 2 vers le niveau 1 (19.997) -
Transfert du niveau 3 vers le niveau 2 24.179 (24.179)
Acquisitions 323.654 373.796
Ventes - (45.823)
Remboursements (309.130) -
Variation de la juste valeur (8.433) 29.648
Solde de cloture 753.442 1.132.156

La baisse du montant en niveau 2 s’explique
essentiellement par [’évolution de la
valorisation des dérivés et du remboursement
des Commercial Papers (voir explication plus
haut). Plusieurs titres de niveau 2 ont
également été acquis sur la période.

L’augmentation du montant en niveau 3 est
due, en grande partie, a I’acquisition de
nouveaux produits d’investissement non cotés.

de niveau 2 consistent
principalement en investissements en papiers
commerciaux.

Les acquisitions

3.4.6 Disponible a la vente

Celles de niveau 3, quant a elles, sont
majoritairement constituées de fonds non-
cotés.

3.4.5 Détenus jusqu’a I’échéance

Le Groupe P&V a constitué un portefeuille de
titres adossés a des créances hypothécaires
(néerlandaises) et classifie cet actif financier
comme actif financier détenus jusqu’a
1I’échéance.
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Les actifs financiers disponibles a la vente sont
composés de 11,9 % d’actions, participations et
SICAV et de 88,1 % d’obligations®*. En 2019,

les pourcentages étaient respectivement de
11,4 % et 88,6 %.

Valeur de marché Valeur d'achat Coiit amorti RDV 0oCl
En milliers €
Actions,
participations &  Non cotées 1.457.611 1.372.734 1.331.145 (38.686) 126.466
SICAV
Actions,
participations &  Cotées 701.220 622.120 481.548 (141.346) 219.671
SICAV
Total actions 2.158.831 1.994.854 1.812.693 (180.032) 346.138
Obligations D'entreprises 3.610.617 3.375.190 3.405.267 (61) 205.350
Obligations D'états 12.366.252 9.285.313 9.241.185 3.125.068
Total obligations 15.976.869 12.660.502 12.646.451 61) 3.330.418
Total 18.135.700 14.655.356 14.459.144  (180.093) 3.676.555

Le colt amorti représente la différence entre la
valeur de marché et la réserve des actifs
disponibles a la vente (OCI).

e Portefeuille obligataire

Différentes agences de notation attribuent un

Dans le compte de résultat pour 1’année 2020,
I’impact des « impairments IFRS » pour le
Groupe P&V est de EUR 28,5 millions.

peut entrainer une révision de celle-ci a la

rating aux obligations, renseignant sur le risque hausse ou a la baisse.
lié a la solvabilité financiére de I’émetteur. La
note est accordée pour la durée de I’émission

de I’obligation mais est soumise a un suivi qui

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

rating :

En milliers € 2020 2019

AAA 1.021.750 6,40% 957.889 6,19%
AA 12.224.315 76,51% 11.518.216 74,48%
A 1.019.249 6,38% 1.267.496 8,20%
BBB 937.316 5,87% 822.138 5,32%
BB 7.213 0,05%

Notation de crédit 15.209.844 95,20% 14.565.739 94,18%
NR 767.025 4,80% 899.386 5,82%
Total 15.976.869 100,00% 15.465.125 100,00%

8 Dans le tableau, la valeur de marché des 4 Les obligations d’états comprennent également les
obligations prend en compte les intéréts courus non
échus (ICNE) d’un montant de EUR 219,23

millions.

obligations supranationales et les obligations
émises par des régions et bénéficiant d’une garantie
explicite d’un Etat.
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2020 =AAA 2019 =AAA

o % HAA 5,32% mAA
6,38% 8.20%
mA mA
=BBB = BBB
=BB
= BB
=B
=B
NR
76,51% 74,48% NR
Les tableaux suivants donnent une vue du
portefeuille obligataire par fourchette de
maturité et par type d’instruments :
En milliers € 2020
1 mois 1-3 mois  3-12 mois 1-5 ans >5 ans Total
Instruments financiers a taux fixe 41.090 96.378 421.765  2.020.074 12.980.782 15.560.088
Instruments financiers 4 taux . . 8825 29939 44.500 83.265
variable
Instruments financiers non porteurs 34 905 4953 6206 41640 154.444 333.516
d'intéréts
TOTAL 76.084 136.610 492.796 2.091.653 13.179.726 15.976.869
En milliers € 2019
1 mois 1-3 mois  3-12 mois 1-5 ans >5 ans Total
Instruments financiers a taux fixe 24.891 52918 440.778  2.269.318 12.144.528 14.932.433
Instruments financiers 4 taux - - Tm 3072 24,612 98.956
variable
Instruments financiers non porteurs 5449 106218 98.072 44.484 130,466 433.735
d'intéréts
TOTAL 79.387 159.136 610.123 2.316.874 12.299.605 15.465.125
Pour 2020, la fourchette reprenant les maturités avec une maturité de 10 a 15 ans, pour EUR
supérieures a 5 ans est constituée d’instruments 1,23 milliards avec une maturité de 15 a 20 ans
financiers pour EUR 3,84 milliards avec une et pour EUR 3,8 milliards avec une maturité
maturité de 5 a 10 ans, pour EUR 4,31 milliards supérieure a 20 ans.

» Analyse de sensibilité
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Le tableau ci-dessous présente la sensibilité du
compte de résultat et des capitaux propres du
Groupe P&V suite a des simulations de
variations de taux appliquées au portefeuille
obligataire. Ces estimations se basent sur la «
modified duration » des obligations sans tenir

compte de la comptabilit¢ reflet. La
comptabilité reflet aurait atténué 1’impact sur
les capitaux propres de maniére significative
(approximativement 90 % de réduction de
I’impact).

Obligations (En milliers €)

Impact compte Impact capitaux

de résultat propres
Taux+ 100bp - (1.684.004)
Taux+ 50bp - (842.002)
Spreads + 100bp - (119.645)
Spreads + 50bp - (59.822)

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

La stratégie d’investissement est guidée par la
gestion actif-passif (« ALM »).

L’objectif est de garantir que le Groupe P&V
puisse répondre a ses engagements et ses
obligations envers ses assurés a tout moment,
cela passe notamment par la protection de sa
solvabilité.

Deés lors, compte tenu des mesures entreprises
par le Groupe P&V a ce niveau depuis des
années, |’écart entre la durée moyenne
pondérée des actifs et de passifs d’assurance

(« gap de duration ») est & un niveau si faible
(moins de 1) que la variation des actifs porteurs
d’intéréts a un effet miroir sur les passifs.

Seule la partie «risque de crédit» des
instruments financiers géneére de manicre
résiduelle un écart de variation non couvert.

Par ailleurs, pour faire face a un éventuel risque
de liquidit¢é dans un scénario de brusque
remontée de taux, un programme de couverture
contre la hausse des taux par « swaptions
payer » a été initi¢ en 2017.

» Obligations souveraines

Le portefeuille d’obligations souveraines se
compose en grande majorité d’obligations de
I’Etat belge (60,8 %). L’exposition aux pays
PIIGS® ne représente plus que 0,05 % des
obligations d’états.

Obligations d'états (En milliers €) Valeur de marché
Belgique 7.525.263
France 2.631.967
Allemagne 1.143.608
Luxembourg 912.709
Autriche 64.017
Canada 45.293
Pays-Bas 36.965
Italie 6.429
Total 12.366.252

» Obligations d’Entreprises

5 PIIGS : Portugal — Irlande — Italie — Gréce —
Espagne
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Le portefeuille des obligations d’entreprises se
concentre principalement sur des sociétés

Obligations d'entreprises (En millier

européennes avec une diversification au niveau
du pays et du secteur de ces derniéres.

Valeur de marché

France 962.058
Pays-Bas 500.562
Belgique 491.462
Allemagne 422.003
USA 351.859
Luxembourg 255.667
Grande Bretagne 236.327
Autres : Europe 355.703
Autres : Non Europe 34.976
Total 3.610.617

Le premier secteur représenté dans le
portefeuille d’obligations d’entreprises du
Groupe P&V est le secteur « Immobilier » avec
une exposition de 13,25 %. Il représente un

Obligations d'entreprises (En milliers €)

pourcentage de 3,0 % sur le total de 1’encours
obligataire. En 2019, le ler secteur était
également le secteur « Immobilier » avec 3,1 %
de I’encours obligataire.

Valeur de marché

Immobiliers 478.372
Pétrole & Gaz 351.172
Biens et services industriels 348.768
Obligations d'agences 342.726
Utilitaires 304.893
Soins de santé 275319
Services financiers 254.452
Automobiles & Parts 237.096
Télécommunications 214.216
Technologie 183.247
Produits chimiques 143.981
Alimentations & boissons 101.605
Vente au détail 78.980
Médias 65.920
Atrticles personnels et ménagers 54.283
Banques 50.899
Assurances 44.398
Construction & Materials 44.361
Voyage et loisirs 20.282
Ressources naturelles 15.647
Total 3.610.617

3.4.7 Actions, participations et SICAV

Le portefeuille « actions, sicav’s et
participations » est majoritairement investi en
France. Ceci est di a la part importante de
SICAV’s enregistrées en France dans le

portefeuille. Les sous-jacents des SICAV’s
sont multiples : actions, obligations, mais
¢galement dette immobiliére, immeuble,
infrastructure, high yield, etc.
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Actions (En milliers €)

Valeur de marché

France 968.430
Luxembourg 606.627
Belgique 331.310
Allemagne 86.156
Autres : Europe 67.984
Pays-Bas 67.666
Italie 30.138
Autres : Non Europe 520
Total 2.158.831

Le premier secteur représenté au niveau du
portefeuille actions, sicav’s et participations est
le service financier (63,61 %). Une grande
partie  s’explique  également par la

classification des fonds d’investissements dans
cette partie (EUR 1,34 milliard de fonds
d’investissements sur une exposition financiére
de EUR 1,37 milliard).

Actions (En milliers €) Valeur de marché
Services financiers 1.373.307
Participations portefeuille-holding 117.901
Produits chimiques 82.174
Immobiliers 76.706
Soins de santé 63.117
Biens et services industriels 51.705
Technologie 51.091
Utilitaires 45.791
Pétrole & gaz 39.504
Construction & matériels 34.689
Vente au détail 33.559
Atticles personnels et ménagers 32.321
Banques 28472
Alimentations & boissons 25.676
Assurances 25.490
Automobiles & parts 23.205
Télécommunications 20.965
Participations services a la personne 9.100
Ressources de base 5.076
Voyages et loisirs 3.766
Participations compagnies d'assurance 3.400
Participations crédit hypothécaire 3.288
Participations exploitation biens immobiliers 2970
Médias 2935
Participations action sociale & autres 1.135
Participations conseil de gestion 543
Autres 526
Participations distribution et activités lices 413
Participations gestion de fonds/pools 5
Participations Soins de santé

Total 2.158.831

» Analyse de sensibilité

Le tableau ci-dessous présente 1I’impact sur le
compte de résultat et sur les capitaux propres
du Groupe P&V de simulations de crise

appliquées au portefeuille d’actions. Les
scénarios retenus sont une baisse de 10 %, 20
% et 30 % des marchés d’actions.

Actions (En milliers €)

Impact compte Impact capitaux

de résultat propres
Actions -30% (435.086) (215.108)
Actions -20% (122.061) (311.401)
Actions -10% (47.736) (168.996)

3.4.8 Juste valeur par le compte de résultat

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

En 2020, le Groupe P&V ne détenait aucun
titre classifié dans cette rubrique (hors produits
dérivés).
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3.4.9 Préts et créances

Les préts et créances sont des actifs financiers
non dérivés avec une échéance fixe ou
déterminée, qui ne sont pas cotés sur un marché
actif. Ces investissements sont initialement
comptabilisés a d’acquisition
correspondant a la juste valeur de
contrepartie payée pour [’acquisition de

la valeur

la

Se trouvent sous cette rubrique, notamment, les
créances de location financement et les crédits
hypothécaires.

En milliers €

2020

I’investissement. Tous les colits de transaction
directement attribuables a 1’acquisition sont
également repris dans le de
I’investissement. Aprés [’évaluation initiale,

colt
les préts et créances sont évalués au cout

amorti, sur base de la méthode du taux d’intérét
effectif, moins les dépréciations.

2019

Valeur comptable

Juste valeur Juste valeur

Valeur comptable

(Niveau 3) (Niveau 3)
Préts hypothécaires 1.596.843 1.725.841 1.307.037 1.402.027
Leasing financiers non-courants 86.672 114.736 94.848 115.341
Autres préts et créances 464.289 505.541 439.115 482.523
Total des préts et créances 2.147.805 2.346.118 1.841.000 1.999.890

On constate une augmentation des crédits
hypothécaires pour un montant de EUR 290,8
millions. Pour de plus amples informations sur

3.4.10 Instruments financiers dérivés

Des contrats ISDA /CSA ont été conclus entre
le Groupe P&V et les contreparties bancaires
avec lesquelles P&V négocie des dérivés. Ces
contrats encadrent et sécurisent les transactions
en produits dérivés de gré a gré, en permettant
l'application du "netting" des justes valeurs
positives et négatives en cas de défaut d'une
contrepartie, et en prévoyant des appels ou

dépots de marge (collatéralisation) pour

les leasings financiers et les autres préts et
créances, veuillez-vous référer a la note 3.7.2
et 3.8 du présent rapport.

I'exposition nette subsistante. Le contrat CSA
est un document qui réglemente la gestion de
collatéral entre deux contreparties d’une
transaction de prét/emprunt, tandis que le
contrat ISDA régit les bases contractuelles
générales entre les deux parties qui négocient
entre elles des transactions sur instruments
dérivés de gré a gré.

Instruments financiers dérivés

En milliers € 2020 2019
Juste Valeur Juste Valeur

Positif Négatif Net Positif Négatif Net
Swaps d'intéréts 4.733 0 4.733 7.138 0 7.138
Swaps de devises 0 0 0 0 0 0
Options sur swap d'intéréts 16 0 16 106 0 106
Options sur action 498 -18.016 -17.518 0 0 0
Contrats a terme sur swap d'intéréts 0 0 0 0 0 0
Contrats a terme sur swap d'intéréts - instruments de couverture * 0 0 0 84.249 0 84.249
Contrats a terme sur obligation - achats 0 0 0 0 0 0
Contrats a terme sur obligation - ventes 0 0 0 0 0 0
Contrats de change a terme 0 0 0 0 0 0
Contrats a terme sur swap de devises 0 0 0 0 0 0
Dérivé de credit - instruments de couverture ** 0 -45.885 -45.885 15.903 -2.144 13.759
Total juste valeur des dérivés 5.247 -63.901 -58.654 107.397 -2.144 105.254
Swap d'intéréts - intéréts courus 1.341 0 1.341 1.298 0 1.298
Total des dérivés 6.587 -63.901 -57.313 108.695 -2.144 106.551

* cash flow hedge
** fair value 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
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des fins de transactions (hormis pour les
options sur actions). Dans ce cas, la
réévaluation des dérivés de couverture de flux
de trésorerie impacte pour sa part de maniére
efficace les capitaux propres. Le tableau

suivant met en évidence les mouvements
importants qui ont eu lieu dans le portefeuille
de produits dérivés en 2020 (a la juste valeur)
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En milliers €

1 janvier 2020

31 décember 2020

Swaps d'intéréts

Swaps de devises **

Options sur swap d'intéréts

Options sur action

Contrats a terme sur swap d'intéréts

Contrats a terme sur swap d'intéréts - instruments de couverture *
Contrats a terme sur obligation - achats
Contrats a terme sur obligation - ventes
Contrat de change a terme***

Contrats a terme sur swap de devises***
Dérivé de credit - instruments de couverture **

* cash flow hedge
** fair value hedge

Valeur nominale

Juste valeur

Acquisitions

Ventes

Date d'expiration

(Re)valorisation

Valeur nominale

Juste valeur

(valeur nominale)

(valeur nominale)

(valeur nominale)

193.000 7.138 0 0 0 -2.405 193.000 4.733
0 0 0 0 0 0 0 0
1.208.000 106 0 -1.008.000 0 -90 200.000 16
27 0 6.871 2219 -6.538 -17.518 141 -17.518

0 0 0 0 0 0 0 0
385.000 84.249 0 0 -385.000 -84.249 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0 0 (1}

0 0 0 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0 0 0
1.710.000 13.759 800.000 0 -1.600.000 -59.644 910.000 -45.885
3.496.027 105.254 806.871 -1.008.219 -1.991.538 -163.907 1.303.141 -58.654

Les montants spécifiés dans la colonne « date d’expiration », sont ceux relatifs

aux produits dérivés arrivés a échéance dans le courant de 2020. Les montants

sont repris a leur valeur nominale.
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3.4.10.1 Swap (IRS)

Le montant global recu par le Groupe P&V
pendant I’exercice 2020 relatif aux contrats «
swap » en cours s’¢léve a EUR 3,0 millions.

Au cours de I’exercice 2020, aucun IRS n’est
venu a échéance

Le Groupe P&V détient encore en 2020 trois
IRS pour une valeur nominal totale de EUR
193 millions.

3.4.10.2 Forward Swap (IRS) -
instruments de couverture

Le Groupe P&V a constitué en 2015 un
portefeuille de forward swaps désignés comme
des instruments dérivés de couverture de flux
de trésorerie (« hedge accounting ») pour un
montant nominal de EUR 700 millions. Une
partie de ce portefeuille (EUR 385 millions) a
été cloturé en 2020. 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’IRS.

Le Groupe P&V a wune 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.

3.4.10.3 Swaption

Un programme d’options sur swaps 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 I’ensemble des
swaptions était égal a EUR 1.208 millions a fin
2019 et s’éléve a EUR 200 millions a fin 2020.

En 2020, le Groupe P&V a décidé de cloturer
35 contrats swaptions pour un nominal de EUR
1,008 millions.

3.4.10.4 Forward asset Swap
(spread lock)

Afin de protéger son ratio SCR et son gap de
duration, le Groupe P&V a constitué, a partir
de juin 2018, un portefeuille de Forward asset
swap visant a protéger ses obligations de 1’Etat
belge contre un élargissement du spread entre
les taux des OLOs et les taux swaps.

Le tableau suivant donne un apergu des
montants couverts sur les deux titres OLO

concernés :

En milliers € Valeur nominale Juste valeur
OLO 5,00% 28/03/2035 500.000 -23.612
OLO 4,25% 28/03/2041 410.000 -22.273

910.000 -45.885

La valeur négative des dérivés de crédit
(forward asset swaps) en 2020 est expliquée
par I’évolution défavorable des spreads en
cours d’année. La baisse est compensée par une
augmentation de la valeur de marché du
portefeuille obligataire sous-jacent au dérivé.

3.4.10.5 Options sur actions et

indices

Dans le courant de 1’année 2020, le Groupe a
contracté une série d’options call et put sur
actions et sur indices pour un montant total
d’engagement de EUR 945,7 millions. De
celles-ci, 43 options (pour un montant
d’engagement de EUR 252,71 millions) sont
venues a expiration ou ont été exercées et 9
options (pour un montant d’engagement de
EUR 243,1 millions) ont été cloturées
prématurément.

En fin d’année, le Groupe P&V a mis en place
une couverture sur le portefeuille actions via
une série d’options sur indice (Eurostoxx50)
pour un nominal total de EUR 299,3 millions.
Ces contrats sont arrivés tous a échéance en
janvier et février 2021.
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En milliers € Positions ouvertes Positions cloturées

Cloture anticipée Exercé ou arrivé a échéance Total
Options sur actions 0,00 6.381 110.931 117.312
Options sur indices 449.924 236.694 141.774 828.392
TOTAL 449.924 243.075 252.705 945.704

3.4.11 Transferts des actifs financiers

Les instruments financiers que le Groupe P&V
a transférés mais qui ne sont pas entiérement
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’états) sont déposées en garantie
en échange de liquidités. 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 di
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 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.

A fin 2020, I’entreprise a un encours des
transactions REPO’s pour un montant de EUR
500 millions.
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3.5 Placements financiers Unit Link (Branche 23)

Les actifs financiers de la branche 23 atteignent
un montant de EUR 1.209,3 millions en 2020
contre EUR 256,9 millions en 2019. Au passif,
le montant s’éléeve a EUR 1.281,4 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 dont I’évolution a été

influencée par 1’acquisition de Private Insurer.
Les dettes financiéres sont également
composées de contrats en branche 26 (contrats
de capitalisation collective).

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

En milliers € 2020 2019
Actif

Niveau 1 1.032.870 256.852
Niveau 3 176.399 -

Placements financiers ""Unit Link""

1.209.269 256.852

Passif

Dettes financiéres - contrats d'investissement sans PB

1.281.406 349.547

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

Les montants repris en niveau 3 représentent
des actifs illiquides présents dans la filiale
Private Insurer.

Ces actifs ont été valorisés sur base des accords
contractuels d’apport des actifs et il n’existe

pas suffisamment d’é¢léments objectifs pour en
déterminer la juste valeur selon la définition
IFRS 13 a la date de cloture des comptes.

Les éventuelles variations et ajustements
n’auraient pas d’impact sur les capitaux
propres du groupe ni son résultat mais auraient
un impact sur la présentation de ces actifs et, en
effet miroir, un impact sur les dettes financiéres
— contrats d’investissements sans PB.

3.6 Investissements dans des entreprises associées

L’augmentation des investissements dans les
entreprises associées de EUR 2,3 millions
représente principalement I’impact du résultat

3.7 Autres actifs

de I’année qui est partiellement compensé par
la vente de 17 % des titres de la société IMA
Benelux.

3.7.1 Actifs de réassurance et créances d’assurance
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En milliers € 2020 2019 Variation
Créances sur preneurs d'assurance 86.875 84.912 1.963
Créances sur intermédiaires d'assurance 30.010 23.899 6.111
Créances nées d'operations de réassurance 9.226 2.068 7.158
Créances d'assurance 126.111 110.879 15.232
Dépots aupres des entreprises cédantes 329 684 (355)
Part des réassureurs dans les provisions techniques 274.676 284.027 (9.351)
Actifs de réassurance 275.005 284.711 9.706)
Total 401.117 395.590 5.527

Sont portés sous cette rubrique :

e pour l'assurance directe, la part restant a
percevoir directement sur les primes ou
cotisations échues et ¢émises par
l'entreprise ;

e les créances de I'entreprise sur les agents,
courtiers et autres intermédiaires
d'assurance ;

e les actifs de réassurance correspondent en
grande partie a la part des réassureurs dans
les provisions techniques de 1’entreprise

En 2020, les actifs de réassurance diminuent de
EUR 9,7 millions, principalement dus a une
diminution des provisions des prestations a
régler.

Les créances d’assurance augmentent de EUR
15,2 millions. Cette augmentation est
principalement due a une augmentation des
comptes clients et courtiers ainsi qu’a une
augmentation des soldes débiteurs au niveau
des comptes cession de réassurance. Ce poste
reprend également les créances sur preneurs
d’assurance de Private Insurer.

3.7.1.1 Echéancier des actifs de réassurance et créances d’assurance

En milliers € 2020 2019 Variation
Autres actifs - 2 long terme
Actifs de réassurance 275.005 284.711 (9.706)
Créances d'assurance 10.884 - 10.884
Total autres actifs - a long terme 285.889 284.711 1.178
Autres actifs - a court terme
Créances d'assurance 115.228 110.879 4.349
Total autres actifs - a court terme 115.228 110.879 4.349
Total 401.117 395.590 5.527
En 2020, les actifs a court terme sont influencés
par des créances d’assurance (hausse des
créances sur preneurs d’assurance).
En milliers € 2020

A1lan De Plus de De plus Total

1 an a5 ans de 5 ans

Actifs de réassurance - 275.005 - 275.005
Créances d'assurance 115.228 4.268 6.616 126.111
Total 115.228 279.273 6.616 401.117
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En milliers € 2019

A1lan De Plus de De plus Total

1 an a 5 ans de 5 ans

Actifs de réassurance - 284.711 - 284.711
Créances d'assurance 110.879 - - 110.879
Total 110.879 284.711 - 395.590
3.7.2 Autres créances
En milliers € 2020 2019 Variation
Autres créances 111.293 115.065 3.772)
Créances courantes de leasing 6.331 2.562 3.769
Produits acquis et charges a reporter 13.260 10.835 2.426
Total 130.884 128.462 2423

Les autres créances comprennent, pour la
majorité, les créances de leasing courantes, les
impdts a récupérer ainsi que les provisions pour
espérance de recours (EUR 51,7 millions en

La diminution du poste « autres créances »
(EUR 3,8 millions) s’explique principalement
par une diminution de la provision fiscale a
récupérer et de la provision espérance de

2020). recours.
3.7.2.1 Echéancier des autres créances
En milliers € 2020 2019 Variation
Autres actifs - 2 long terme
Autres créances 64.749 74.258 (9.510)
Total autres actifs - a long terme 64.749 74.258 9.510)
Autres actifs - a court terme
Autres créances 46.545 40.807 5.738
Créances courantes de leasing 6.331 2.562 3.769
Produits acquis et charges a reporter 13.260 10.835 2.426
Total autres actifs - a court terme 66.136 54.204 11.932
Total 130.884 128.462 2.423
Les autres créances augmentent pour le court
terme et diminuent pour le long terme.
En milliers € 2020
De plus de De plus
Al Total
o 1 anas ans de 5 ans ot

Autres créances 46.545 57.288 7.460 111.293
Créances courantes de leasing 6.331 - - 6.331
Produits acquis et charges a reporter 13.260 - - 13.260
Total 66.136 57.288 7.460 130.884
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En milliers € 2019
De plus de De plus

Al Total
o 1 an a5 ans de 5 ans ota
Autres créances 40.807 66.432 7.827 115.065
Créances courantes de leasing 2.562 - - 2.562
Produits acquis et charges a reporter 10.835 - - 10.835
Total 54.204 66.432 7.827 128.462

3.8 Locations et leasing

3.8.1 Location-financement
3.8.1.1 P&V en tant que preneur

Les contrats de location sont comptabilisés
comme un actif au titre du droit d’utilisation et
une obligation locative correspondante est
comptabilisée dans les dettes a la date a
laquelle I’actif en location est prét a étre utilisé
par le Groupe. Le colit des actifs au titre du
droit d’utilisation comprend le montant des
obligations locatives comptabilisé, les cofits
directs initiaux engagés et les paiements de
loyers effectués a la date de début ou avant
cette date, déduction faite de tout avantage
incitatif a la location regue. L’actif au titre du
droit d’utilisation est amorti de maniére
linéaire au cours de la durée d’utilité de Iactif
ou jusqu’a I’échéance du contrat de location,
selon la plus courte des deux périodes. Les
actifs au titre du droit d’utilisation pourraient
subir une moins-value.

L’obligation locative est évaluée a la valeur
actualisée des paiements de loyers qui doivent
étre versés pendant la durée du contrat de
location, lesquels sont actualisés selon le taux
d’emprunt marginal a la date de début du
contrat de location s’il n’est pas possible de
déterminer facilement le taux d’intérét
implicite du contrat de location. Les paiements
de loyers comprennent des paiements fixes,
déduction faite des avantages incitatifs a la
location a recevoir, des paiements de loyers
variables qui sont fonction d’un indice ou d’un
taux et des sommes qui devraient étre versées
au titre de garanties de valeur résiduelle. Les
paiements de loyers comprennent aussi le prix
d’exercice de 1’option d’achat que le Groupe a

la certitude raisonnable d’exercer et le
paiement de pénalités en cas de résiliation du
contrat de location. Chaque paiement de loyer
est réparti entre le remboursement du capital de
I’obligation locative et la charge d’intérét. La
charge d’intérét est passée en résultat sur la
durée du contrat de location et doit
correspondre a D’application, au solde de
I’obligation locative, d’un taux d’intérét
constant pour chaque période. Les paiements se
rapportant aux contrats de location a court
terme et aux contrats de location d’actifs de
faible valeur sont passés en charges de maniére
linéaire a 1’état du résultat consolidé.

3.8.1.2 P&V en tant que bailleur

Les contrats de location par lesquels le Groupe
P&V ne transfére pas la quasi-totalité des
risques et des avantages inhérents a la propriété
des actifs loués sont considérés comme des
contrats de location simple. Les cofits directs
initiaux encourus lors de la négociation et la
mise en place du contrat de location simple sont
ajoutés a la valeur comptable de l'actif loué et
comptabilisés sur la durée du contrat sur les
mémes bases que le revenu locatif.

Les loyers conditionnels sont comptabilisés en
tant que revenus dans la période pendant
laquelle ils ont été obtenus.

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.
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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 P&V
va considérer que c’est une location-
financement. Tous les autres contrats sont
repris en contrats de location opérationnelle.

En milliers € 2020 2019
Créances courantes 6.331 2.562
Créances non courantes 86.672 94.848
Total 93.003 97.410
Variation nette des contrats de location financement 4.406)

Les locations financement et les créances non
courantes ont été reprises sous les instruments
financiers, dans la rubrique « Préts et

En milliers €

créances ». Toutes les autres créances sont
regroupées sous la rubrique « Autres
créances ».

2020

Investissement brut

Valeur résiduelle

Valeur actualisée des paiements .
non garantie

En capital En intéréts
A lan 6.331 6.393 3.863 -
De plus de 1an a5 ans 27.020 28.333 11.619 -
De plus de 5 ans 59.653 53.058 11.270 8.021
Total 93.003 87.783 26.752 8.021
En milliers € 2019

Investissement brut

Valeur résiduelle

Valeur actualis ée des paiements R
non garantie

En capital En intéréts
A lan 2.562 2.833 2.370 -
De plus de 1an a 5 ans 28.621 32.379 17.628 -
De plus de 5 ans 66.227 59.669 18.923 8.813
Total 97.410 94.881 38.921 8.813

En 2017, un contrat d’emphytéose a été conclu
sur I’immeuble Triamant et une prolongation
du contrat d’emphytéose sur I’immeuble
Belliard a eu lieu. En 2020, nous n’avons pas
eu de nouveau contrat d’emphytéose.

Les baux en cours sur le patrimoine immobilier
arriveront a échéance entre 2020 et 2044.

3.8.2 Location-opérationnelle

Les principaux baux en termes de leasing
immobilier sont des baux emphytéotiques et
sont conclus avec la Commission Européenne
pour des durées de contrats de plus de 5 ans.
Les loyers font I’objet d’une indexation.

Hormis les leasings repris ci-avant, les
conventions de leasing du groupe sont peu
significatives.

3.8.2.1 Le Groupe P&V en tant que bailleur

En milliers € 2020 2019
Futures créances locatives minimales en vertu de contrats de location

A lan 5.230 5.922
De plus de 1an a 5ans 15.453 15.281
De plus de S ans 8.980 12.337
Total 29.663 33.540
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Les locations opérationnelles représentent
I’ensemble des loyers que le Groupe P&V doit
recevoir sur ses immeubles de placement. Les

3822
Le Groupe P&V a des contrats immobiliers de

des de
locations de véhicules roulants ainsi que de

location opérationnelle, contrats

matériel informatique.

échéances se répartissent selon la date de
maturité des baux, sans tenir compte de la
possibilité¢ de reconduction tacite de ceux-ci.

Le Groupe P&V en tant que preneur

La valeur comptable des actifs au titre de droits
d’utilisation a la date de cloture, par catégorie
de biens sous-jacent.

En milliers € 2020
Véhicules P
Immeubles Autres équipements
roulants

Solde d'ouverture 6.389 1.438 192

Acquisitions 1.956 76 241

Amortissements (2.991) (205) 217)

Sorties (50) (260) -

Solde de cloture 5.303 1.048 217

En milliers € 2019

Véhicules Immeubles Autres équipements
roulants

Solde d'ouverture 3.774 1.377 28

Acquisitions 5.117 238 265

Amortissements (2.443) (177) (101)

Solde de cloture (59) - -

Solde de cloture 6.389 1.438 192

Dettes de leasing reconnues au passif et mouvements de 1'exercice :

En milliers € 2020 2019

Solde d'ouverture 8.089 5179

Additions 2.012 5.620

Paiements (3.284) (2.661)

Sortie (52) (49)

Solde de cloture 6.764 8.089

Courant 2.836 2.899

Non-Courant 3.928 5.190
Montants relatifs aux leasings reconnus en P&L au cours de 1’exercice :

En milliers € 2020 2019
Dotations aux amortissements sur les actifs comptabilisés au titre de droit d'utilisation 3.380 2.732
Charges d'intéréts sur les passifs locatifs 184 173
Charges relatives aux contrats de leasing court terme - 216
Charges relatives aux contrats de leasing de faible valeur 63 27
Profit ou perte sur cessation de contrat [€))] (€)]
Total 3.625 3.148

Echéances contractuelles des obligations locatives :
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En milliers € 2020

Futures paiements minimaux en vertu de contrats de location 2020

A lan 2.996
De plus de 1an a 5 ans 3.257
De plus de 5 ans 312
Total 6.565
En milliers € 2019

Futures paiements minimaux en vertu de contrats de location 2019

A lan 3.294
De plus de 1an a 5ans 4.516
De plus de 5 ans 806
Total 8.616
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3.9 Trésorerie et €quivalents de trésorerie

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

En milliers € 2020 2019 2018
Trésorerie du groupe 186.200 136.393 227.023
Comptes a court terme 4.999 19.996 20.138
Total trésorerie 191.199 156.389 247.160
Variation nette de trésorerie et équivalents de trésorerie 34.810 (90.771)

Les  équivalents de  trésoreric  sont
essenticllement 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
dépots qui sont détenus par différentes entités
du Groupe P&V.

3.10 Capitaux propres

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 :

e Augmentation de la trésorerie pour
EUR 49,8 millions ;

e Diminution des comptes a court terme
pour EUR 15,0 millions.

En milliers € 2019 2020
Reclassification Variation

Capital émis et réserves liées au capital 644.825 - 54 644.879

Autres réserves et intéréts minoritaires 1.639.438 - (50.833) 1.588.606

Total capitaux propres 2.284.263 - (50.779)  2.233.484

Au cours de I’exercice, le capital émis et les
réserves liées au capital ont augmenté suite a
I’augmentation de capital due a I’ouverture de
celui-ci aux coopérateurs externes sous forme
de parts B et C. Les autres réserves liées au
capital incluent les réserves indisponibles, la

réserve légale et la réserve immunisée de P&V
Assurances.

La diminution des autres réserves et intéréts
minoritaires s’explique par la variation du
résultat et des autres éléments du résultat global
(voir note 1).

3.11 Dettes relatives aux contrats d’assurance et dettes d’assurance

3.11.1 Contrats d’assurance et instruments financiers avec participation discrétionnaire.

Pour tous les contrats qui contiennent un risque
d’assurance significatif (contrats d’assurance)
et pour les contrats d’investissement avec
¢éléments de participation discrétionnaire (PB),
IFRS4 est d’application.

Les contrats d’investissement sans
participation bénéficiaire (majoritairement les
contrats de Branche 23, Branche 26) relévent
de la norme IAS39, méme si leur forme

juridique est celle d’une police d’assurance. La
comptabilisation en « deposit accounting »
(« comptabilité de dépot») est dés lors
appliquée.

La comptabilité de dépdt s’entend comme la
comptabilisation des primes non pas en résultat
mais directement au poste de dettes financiéres
— contrats d’investissement sans PB. Seuls les
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frais percus pour la gestion sont portés en
résultats.

Comptabilisation des contrats d’assurance
Non-vie

Les primes émises sont comptabilisées a la
création du contrat. Les primes sont reconnues
en résultat au rythme de leur acquisition au
prorata de la durée de couverture du contrat. La
provision pour primes non acquises représente
la part des primes émises relative a la durée
encore a courir de la couverture.

La provision pour risques en cours est
constituée complémentairement a la provision
pour primes non acquises et correspond a une
provision actée lorsqu'il s'avére que I'ensemble
estimé de la charge des sinistres et des frais
d'administration, lié aux contrats en cours et
restant a assumer par l'entreprise aprés la fin de
l'exercice, sera supérieur a I'ensemble des
primes non acquises et des primes dues
relatives auxdits contrats.

Les commissions attribuées durant I'exercice
comprennent les montants acquis a verser aux
intermédiaires du groupe (courtiers et agents).
Ces montants sont repris sous la rubrique
« charges administratives et opérationnelles »
du compte de résultat.

Eventuellement, un prorata de charge est
reporté I’exercice suivant.

Les sur-commissions (commissions relatives a
des actions de commercialisation spécifique,
payées aux courtiers et agents) sont
enregistrées dans la méme rubrique.

Les primes cédées aux  réassureurs
comprennent toutes les primes payées ou a
payer au titre de contrats de réassurance passés
par l'entreprise d'assurance. Ces primes sont
enregistrées dans les périodes relatives a ces
contrats et viennent diminuer les primes
acquises au groupe.

Les charges d’assurances du compte de résultat
comprennent le montant des sinistres réglés au
titre de l'exercice.

Elle comprend les indemnités et allocations a
payer par suite d'événements survenus avant la
date de cloture du bilan ainsi que les frais

externes et internes de gestion des sinistres
Susviseés.

Les charges d’assurances comprennent
également la charge de sinistres estimés
(provision au passif en normes belges, intitulé
dettes relatives aux contrats d’assurances).
Celle-ci est constituée pour tous les sinistres
survenus jusqu'a la fin de l'exercice, déclarés
ou non, déduction faite des sommes déja
payées pour ces sinistres.

Les montants estimés sont déterminés sur base
de I’expérience de I’entreprise dans la gestion
de tels dossiers (études actuarielles) ainsi que
sur base de rapports d’experts (médecins,
experts automobiles...) et représente le colt
total que représentera finalement le sinistre
pour l'entreprise.

Ces montants sont estimés sur base non
actualisée.

Une diminution des charges d’assurance est
réalisée par création d’un actif afin d’acter le
montant probable espéré de recours sur les
interventions de la compagnie auprés d’assurés
ou tiers, intervention des réassureurs,
franchises a récupérer.

Cette diminution de charge est enregistrée au
méme endroit du compte de résultat que la
charge prise en compte par l’entreprise ceci
résultant en un montant qualifié de net.

Les montants payés relatifs au Fond Commun
de Garantie Automobile et autres frais non
directement attribuables a une seule police sont
pris globalement en charge au niveau de
I’entreprise et repris sous le poste « autres
charges techniques ».

La part des réassureurs dans les sinistres
estimés et payés représentent une créance du
groupe sur les réassureurs et repris sous la
rubrique « actifs de réassurance ».

Des tests de suffisance du passif sont réalisés
pour s’assurer du niveau suffisant des dettes
relatives aux contrats d’assurance. Le groupe
se fonde sur la meilleure estimation des flux de
trésorerie futurs, des colts de gestion des
sinistres (en Non-vie) et des frais
d’administration ainsi que des taux de
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rendement des actifs adossés a ces
engagements. Toute insuffisance est constatée
en résultats.

Comptabilisation des contrats d’assurance
Vie et contrats d’investissement avec
participation bénéficiaire

Les primes relatives aux contrats de longue
durée d’assurance vie et d'investissement avec
participation discrétionnaire aux bénéfices sont
enregistrées en revenus au moment ou elles
sont dues par les titulaires de contrats.

Bien que les situations de réassurance en
assurance vie soient limitées, les primes cédées
aux réassureurs comprennent toutes les primes
payées ou a payer au titre de contrats de
réassurance passés par l'entreprise d'assurance.
Ces primes sont enregistrées dans les périodes
relatives a ces contrats de réassurance.

Les commissions attribuées durant I'exercice
comprennent les montants acquis a verser aux
intermédiaires du groupe (courtiers et agents).
Ces montants sont repris sous la rubrique
« charges administratives et opérationnelles »
du compte de résultat.

Les cofits d’acquisition ne sont pas activés et
amortis dans le temps mais pris immédiatement
en résultats.

Les sur-commissions (commissions relatives a
des actions de commercialisation spécifique,
payées aux courtiers et agents) sont
enregistrées dans la méme rubrique.

Des passifs d’assurance vie sont établis lors de
I’encaissement d’une prime relative a une
assurance Vie (qualifiée d’assurance selon
IFRS4 ou contrat d’investissement avec PB) et
ce afin de s’assurer que des fonds suffisants
sont réservés pour prendre en charge les
décaissements futurs liés a ces contrats.

Les montants relatifs a ces provisions
constituent une charge en résultat reprise sous
« provision pour assurance Vie ».

Ces montants sont constitués et de primes
percues et d’intéréts acquis aux assurés.

Les intéréts acquis au prorata du temps qui
passe viennent également, méme en 1’absence

de prime, constituer une charge qui augmente
les provisions.

Les dettes relatives aux contrats d’assurances
constituent dés lors 1’engagement de
I’entreprise par rapport aux bénéficiaires
compte tenu des primes réservées, des intéréts
acquis et ceci en prenant en compte les tables
de mortalité d’application.

Les dettes financiéres @ —  contrat
d’investissement avec PB - constituent dés lors
I’engagement de I’entreprise par rapport aux
bénéficiaires compte tenu des primes réservées
et des intéréts acquis.

Les participations aux bénéfices
discrétionnaires sont déterminées par le groupe
en fonction du taux global de rémunération au
contrat que le groupe souhaite atteindre au-dela
du taux garanti. Ces participations au bénéfice
sont provisionnées a la fin d’un exercice de
maniére globale et sont qualifiées de
discrétionnaires car faisant partie d’une

décision du groupe.

Ces participations bénéficiaires prennent la
nature de « provisions d’assurance Vie » des
I’exercice suivant et doivent étre attribuées a
des contrats de manicre détaillée au plus tard
dans les 7 années suivantes.

La part des réassureurs dans les sinistres
estimés et payés représentent une créance du
groupe sur les réassureurs et repris sous la
rubrique « actifs de réassurance ».

Les plus-values ou moins-values non réalisées
sur les actifs obligataires ont un effet direct sur
1’évaluation des passifs d’assurance relatifs a
cette branche d’activité.
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Le Groupe P&V a décidé d’appliquer la
comptabilité reflet (shadow accounting) ®afin
qu’une plus-value sur un actif obligataire
(affecté a la couverture des engagements du
Groupe pour ces contrats) vienne, pour les
contrats d’assurance (Vie) et contrats
d’investissement avec participation
bénéficiaire, augmenter les passifs d’assurance
par les autres éléments du résultat global.

Les moins-values latentes sur un actif
obligataire ne sont pas reconnues comme un
actif.

De cette maniére, les plus et moins-values
identifiées sur les postes d’actifs investis
(obligataires), ne viennent pas influencer les
capitaux propres du Groupe P&V en créant une
richesse (ou perte de richesse) artificielle mais

3.11.2 Provisions techniques

sont associés aux contrats d’assurance qu’ils
couvrent.

En effet, si les actifs sous-jacents devaient étre
liquidés au moment de la présentation des états
financiers, la valeur marché totale serait
investie au taux constaté a la cloture et au profit
des assurés.

Des tests de suffisance du passif sont réalisés
pour s’assurer du niveau suffisant des dettes
relatives aux contrats d’assurance (Vie) et
contrats d’investissements avec PB.

Le groupe se fonde sur la meilleure estimation
des flux de trésorerie futurs et des frais
d’administration ainsi que des taux de
rendement des actifs adossés a ces
engagements.

Toute insuffisance est constatée en résultat.

En milliers € 2020
Contrats Part des Provisions
d'assurance réassureurs nettes
Contrats d'assurance Vie 12.547.311 - 12.547.311
Contrats d'assurance Non-vie 2.363.657 (274.676) 2.088.981
Total contrats d'assurance passif 14.910.969 (274.676) 14.636.292
En milliers € 2019
Contrats Part des Provisions
d'assurance réassureurs nettes
Contrats d'assurance Vie 11.897.488 - 11.897.488
Contrats d'assurance Non-vie 2.395.239 (284.027) 2.111.212
Total contrats d'assurance passif 14.292.727 (284.027) 14.008.700

Les provisions techniques correspondent a
I'évaluation, a la cléture du bilan, des
engagements de l'entreprise a I'égard des
assurés, des bénéficiaires et preneurs
d’assurance.

Sont notamment repris sous ces rubriques :

6 Le shadow accounting est un principe issu de la
norme IFRS 4 Phase I. Ce principe permet a un
assureur de changer ses méthodes comptables afin
qu’une plus-value (ou moins-value) latente

* la provision pour primes non acquises,
a savoir le montant correspondant a la
fraction des primes brutes de
réassurance qui doit étre allouée a
I'exercice suivant ou aux exercices
ultérieurs, afin de couvrir la charge des

comptabilisée sur un actif affecte 1’évaluation des
passifs d’assurance de la méme maniére qu’une plus
ou moins-value réalisée.
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sinistres, les frais d'administration et
les frais de gestion des placements ;

* la provision pour risques en cours,
constituée complémentairement a la
provision pour primes non acquises
lorsqu'il s'avere que 1'ensemble estimé
de la charge des sinistres et des frais
d'administration, lié aux contrats en
cours et restant a assumer par
l'entreprise apres la fin de l'exercice,
sera supérieur a l'ensemble des primes
non acquises et des primes dues
relatives aux dits contrats ;

* la provision pour sinistres : le cott
total estimé que  représentera
finalement pour l'entreprise le
réglement de tous les sinistres
survenus jusqu'a la fin de l'exercice,
déclarés ou non, déduction faite des
sommes déja payées pour ces sinistres.
I comprend les indemnités et
allocations & payer par suite
d'événements survenus avant la date de
cloture du bilan ainsi que les frais
externes et internes de gestion des
sinistres susvisés ;

* en branches Vie sont portées sous ces
rubriques les prestations échues mais
non liquidées a la date de cloture de

3.11.2.1 Provisions techniques Non-vie

l'exercice et les frais de gestion
externes et internes y afférents.

Les dettes relatives aux contrats d’assurance
augmentent de EUR 618,2 millions avant part
des réassureurs (présenté a I’actif du bilan dans
les créances d’assurance - voir note 3.7.1).

Les contrats d’assurance Vie au sens large sont
influencés par D’augmentation de la
comptabilité reflet (shadow accounting). Ceci
s’explique par I’augmentation de la réserve des
actifs disponibles a la vente impactée par la
baisse des taux d’intérét observée en 2020. Ce
phénoméne d’augmentation est accentué par
I’effet de croissance naturelle des provisions
techniques par la conduite normale des
activités.

Les provisions techniques sont constituées de
84,1 % de réserves liées aux contrats
d’assurance Vie et de 15,9 % aux contrats
d’assurance  Non-vie.  Ces
techniques sont couvertes par des placements
financiers a Dl’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.

provisions

La part de réassurance sur les contrats
d’assurance Non-vie représente uniquement
11,6 %.

En milliers € 2020
Contrats Part des Provisions
d'assurance réassureurs nettes
Provisions pour sinistres déclarés par les assurés 1.978.745 (270.732) 1.708.013
Provisions pour sinistres IBNR 75.644 - 75.644
Provisions pour sinistres IBNER 29.840 - 29.840
Charges relatives au traitement interne des sinistres 75.558 - 75.558
Provisions d'indemnisations en suspens * 2.159.787 (270.732) 1.889.054
Provisions pour primes non acquises 144.845 - 144.845
Provisions pourrisques en cours 7.334 (3.944) 3.390
Total passif d'assurance Non-vie 2.311.966 (274.676) 2.037.290
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En milliers €

2019

Contrats Part des Provisions

d'assurance réassureurs nettes

Provisions pour sinistres déclarés par les assurés 2.011.246 (280.451) 1.730.794
Provisions pour sinistres IBNR 73.614 - 73.614
Provisions pour sinistres IBNER 26.078 - 26.078
Charges relatives au traitement interne des sinistres 78.112 - 78.112
Provisions d'indemnisations en suspens * 2.189.049 (280.451) 1.908.598
Provisions pour primes non acquises 137.406 - 137.406
Provisions pourrisques en cours 12.203 (3.576) 8.627
Total passif d'assurance Non-vie 2.338.658 (284.027) 2.054.631

* Le tableau ci-dessus inclut les provisions
pour espérance de recours de EUR 51,7
millions en 2020 qui se trouvent a I’actif du
bilan en rubrique « Autres créances ».

Les provisions d’indemnisations en suspens
ont diminué de EUR 29,3 millions avant part
des réassureurs.

Les provisions d’indemnisations en suspens
nettes de réassurance, elles diminuent de
EUR 19,5 millions.

Les provisions IBNER et IBNR sont en
augmentation.

3.11.2.2 Provisions d’indemnisations en suspens

En milliers € 2020
Contrats Part des Provisions
d'assurance réassureurs nettes
Solde al'ouverture 2.189.049 (280.451) 1.908.598
Provisions pour les sinistres survenus pendant la période 326.124 (24.784) 301.340
Sinistres payés relatifs auxannées précédentes (234.807) 11.158 (223.649)
Va'rlartlon de la provision pour sinistres relatives auxannées (120.580) 23.345 (97.235)
précédentes
Solde ala cloture 2.159.787 (270.732) 1.889.054
En milliers € 2019
Contrats Part des Provisions
d'assurance réassureurs nettes
Solde al'ouverture 2.204.195 (309.819) 1.894.377
Provisions pour les sinistres survenus pendant la période 332314 (22.308) 310.006
Sinistres payés relatifs auxannées précédentes (240.266) 8.349 (231.918)
Va'rlartlon de la provision pour sinistres relatives auxannées (107.193) 43327 (63.867)
précédentes
Solde ala cloture 2.189.049 (280.451) 1.908.598

La provision pour sinistres est estimée comme
étant le colt total que représentera finalement
pour l'entreprise le réglement de tous les
sinistres survenus jusqu'a la fin de l'exercice,
déclarés ou non, déduction faite des sommes
déja payées pour ces sinistres

Ces estimations sont revues de manicre
réguliére soit sur base de nouveaux éléments du
dossier soit, en 1’absence de mouvement,
annuellement au moins.

Il est des lors habituel de voir des provisions
faites une année, évoluer aux cours des années
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ultérieures et ce dans la conduite normale des

activités.

3.11.2.3 Provisions pour primes non acquises

En milliers € 2020
Contrats Part des Provisions
d'assurance réassureurs nettes
Solde al'ouverture 137.406 - 137.406
Primes souscrites au cours de l'exercice 793.833 - 793.833
Primes acquises au cours de l'exercice (786.394) - (786.394)
Solde ala cloture 144.845 - 144.845
En milliers € 2019
Contrats Part des Provisions
d'assurance réassureurs nettes
Solde al'ouverture 135.149 (3.124) 132.025
Primes souscrites au cours de l'exercice 731.230 - 731.230
Primes acquises au cours de l'exercice (728.973) 3.124 (725.849)
Solde ala cloture 137.406 - 137.406

La provision pour primes non acquises est en

\

augmentation par rapport a

I’exercice

précédent. Cette provision n’est calculée que

sur la branche d’activité Non-vie. Les primes
brutes d’assurance Non-vie augmentent de

EUR 7,4 millions.
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3.11.2.4 Triangles des paiements par année de survenance des sinistres

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 » de méme que les affaires
acceptées en réassurance ne sont pas reprises.

La politique de paiements des sinistres n’a pas
fait I’objet de modification durant 1’année
2020.

Le triangle de paiements des sinistres permet
d’estimer les provisions nécessaires sur base de

données historiques. Le calcul des provisions
se fait par I’extrapolation de tendances passées
dans le futur. Les dates présentées sur la
premiére ligne (a I’horizontal) correspondent
aux années de survenance des sinistres, tandis
que celles présentées verticalement
représentent les années du paiement (en
cumul).

Afin de présenter une information plus
compléte sur I’évolution des paiements et de la
charge sinistre, le tableau reprenant les données
a fin 2019 a été reproduit ci-dessous :

Années de swrvenuxe

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

B milker € <2007 2008 2009 2010 201
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Pere estimie s la date inifiale 355500 330304 326707 312351 331704 323163 300504 381828 401426 369633 391047 390075
Pere estimie | muie pricedente 373301 318390 347230 358440 363006 350615 387116 390990 _ 367378 301047
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Les données 2020 se présentent comme suit :
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Années de survenance

En milliers € <2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

N 164.346| 168.110f 166.055} 174.198] 176.552 188.399 180.360 188.135 167.298] 181.492f 186.537| 174.502)
N+1 243671 258.119) 250.735 254.997| 262.452 276.702 260.574f 271.396 240.143| 260.635 267.478 -]
N+2 259451 277.272f 269.186 274.145 279.879 292.283 279.380| 286.519) 256.728 277.203) -

N+3 272.860f 288.213 279.287| 287.541 289.575 303.858| 288.902| 300.629) 267.175 -
N+4 283.704f 299.166 287.717| 294.878 300.264f 311.413 300.814f 308.655 -

N+5 293.923 304.646| 297.188 303.236f 306.901 321.126 309.102 -

N+6 300.074f 309.288 302.839| 306.010f 311.890| 326.553 -

N+7 304.967| 312118 306.644| 310.304] 316.507, -]

N+8 308.121 315.400f 309.893) 312,955 -]

N+9 310.773 321.510f 311.051 g

N+10 312,358 324.335 -]

N+11 314.192f -

N 330.304f 326.797| 312351 331.704f 323.163 390.504f 381.828 401.426| 369.633 391.047| 390.075 362.025
N+1 375.206f 369.631 360.129| 388.447| 379.473 431.335] 413.5951 410314] 367378 401.534] 383.797] -]
N+2 368.629| 367.232f 363.632 381.021 382.539 402588 397.597 390.990) 351.416| 382.448| -

N+3 364.226| 365.439| 359.726 372303 376.695 390.217] 387.116) 386.257) 342.426| -
N+4 360.816f 360.700f 356.820f 369.983 369.543 380.615 380.546 381.531 -
N+5 360.151 357.478 353.836f 365.141 363.09 371.073 375.894f -
N+6 358.962| 351.784f 346.454| 358.440| 359.420| 363.317 -
N+7 358.495 349.900f 342239 354.046) 355.547) -]
N+8 355.398 348.399 339.852] 350.104] -]
N+9 355.699 347.511 335.846| -]
N+10 355.516f 345.752] -]
N+11 352.812] -
Perte estimée a la date initiale 330.304 326.797 312351 331.704 323.163 390.504 381.828 401.426 369.633 391.047 390.075 362.025

Perte estimée 1'année précédente 355516 347511 339.852 354.046 359.420 371073 380.546 386.257 351416 401534 390075

Perte estimée 3 1a date de cloture 352812 345752 335846 350004 355547 363317 _ 375894 381531 342426 382448 383797 362025
('1“'_' o e eours par rapport i 'année iniiale (22507)  (18954)  (23.496)  (18.399)  (32.384)  27.187 5.934 19895 27.207 8.599 6278
u sinistre

ée en cours par rapport a I'année

2.704 1.759 4.006 3.942 3873 7.755 4.653 4.725 8.990 19.086 6.278
Provisions pour sinistres (plus de 10 ans) 286.260
Provisions pour sinistres dix derniéres années 761.754
Autres provisions non reprises dans ce triangle 1.111.773
Provisions d'indemnisation en suspens 2.159.787
Ce tableau permet au lecteur des états Sans nuire a I’information fournie mais afin
financiers d’avoir une appréciation entre les de rendre le tableau plus aisé dans sa lecture,
paiements réalisés de maniére historique et seules les douze derniéres années (y compris
des montants encore provisionnés a ce titre. I’année en cours) sont présentées en détail
dans le tableau.
3.11.2.5 Provisions pour risques en cours
En milliers € 2020
Contrats Part des Provisions
d'assurance réassureurs nettes
Solde al'ouverture 12.203 (3.576) 8.627
Encourues pendant la période 7.334 (3.944) 3.390
Utilisées pendant la période (12.203) 3.576 (8.627)
Solde ala cloture 7.334 (3.944) 3.390
En milliers € 2019
Contrats Part des Provisions
d'assurance réassureurs nettes
Solde al'ouverture 12.012 - 12.012
Encourues pendant la période 12.203 (3.576) 8.627
Utilisées pendant la période (12.012) - (12.012)
Solde ala cloture 12.203 (3.576) 8.627
Pour les familles de contrats dont il est attendu survenir, une provision pour risques en cours
que les primes revenant a I’exercice ultérieur est constituée.

(prorata de prime non acquise) ne permettront
pas de couvrir le montant des risques a
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Les branches concernées par la provision pour
risques en cours sont essentiellement 1’auto et
les risques entreprises.

3.11.2.6 Provisions techniques Vie

En milliers €

2020 2019

Solde al'ouverture

11.897.488 10.835.748

Primes

582.349 574.358

Passifs payés en cas de déces, échéances, rachats, avantages et sinistres (499.091) (466.628)

Variation des provisions (prime de risque,...)
Majorations déduites

Attribution d'intéréts garantis en branche 21, de participations bénéficiaires en branche 21 et

de rendements financiers en branche 23
Acquisitions/cessions de portefeuilles
Comptabilité reflet

Autres variations des provisions

(131.375) (60.556)
(42.506) (44.549)

263.436 270.192

72422 (13.693)
312.888 699.452
91.701 103.164

Solde ala cloture

12.547.311 11.897.488

Les provisions techniques Vie augmentent de
EUR 649,8 millions en 2020 en partie expliqué
par la variation de I’impact de la comptabilité
reflet dite de shadow accounting pour EUR
+312,8 millions (voir note 3.12.3.2 - dernier
tableau), s’il n’y avait pas eu d’impact de la
comptabilité reflet la variation aurait été de
EUR 337 millions et est expliquée par la
croissance naturelle des provisions techniques
Vie (voir détail dans le tableau ci-dessus).

En 2020, I’effet de la comptabilité reflet est
expliqué par la baisse des taux d’intérét

3.11.3 Contrats d’investissement

En milliers €

observée sur les titres obligataires impactant
fortement la réserve des actifs disponibles a la
vente.

Les primes augmentent de EUR 8,0 millions en
2020 par rapport a 2019. Les passifs payés en
cas de déces, échéances, rachats, etc.
augmentent de EUR 32,5 millions en 2020.
Les provisions (prime de risque...) et les
variations des autres provisions ont pour
origine d’autres mouvements liés a la Vie des
contrats (réduction de garanties, modification
de contrats...).

2020 2019

Contrats d'investissement avec PB
Contrats d'investissement sans PB

2.619.914 2.367.499
1.281.406 349.547

Total contrats d'investissement

3.901.320 2.717.045

Les contrats d’investissement avec
participation bénéficiaire (PB) augmentent de
EUR 2524 millions en 2020. Cet
accroissement est essentiellement expliqué par
I’augmentation des contrats d’assurance Vie
individuelle épargne pension et I’augmentation

de la comptabilité reflet (shadow accounting)
pour EUR 114,5 millions (voir dernier tableau
de cette note). Les contrats d’investissement
sans  participation  bénéficiaire (PB)
augmentent de EUR 931,9 millions en 2020
principalement 1ié a 1’acquisition de Private
Insurer.

Page 76



3.11.3.1 Contrats d’investissement avec PB

En milliers €

2020 2019

Solde al'ouverture

2.367.499  2.147.952

Primes
Passifs payés
Majorations déduites

Attribution d'intéréts garantis en branche 21, de participations bénéficiaires en branche 21 et

de rendements financiers en branche 23
Acquisitions/cessions de portefeuilles
Comptabilité reflet

Autres variations des provisions

320.429 343.153
(137411)  (115.863)
(10.881) (10.778)

52.189 50.627

(10.340) (37.479)
114.497 82.581
(76.068) (92.694)

Solde ala cloture

2.619.914  2.367.499

L’augmentation est essentiellement expliquée
par la croissance du portefeuille Vie avec un
effet similaire au niveau des primes ainsi que
par I’augmentation de la comptabilité reflet
(shadow accounting). Les passifs payés ont

augmenté entre 2019 et 2020 pour un montant
de EUR 21,5 millions. Le poste ‘Acquisitions
et cessions de portefeuilles’ a diminué de EUR
27,1 millions.

3.11.3.2 Contrats d’investissement sans PB

En milliers €

2020 2019

Solde al'ouverture

349.547 327.333

Dépots regus

Retraits

Majorations déduites

Attribution de rendements financiers en branche 23
Acquisitions/cessions de portefeuilles

Autres variations des provisions

56.761 23.109
(61.128) (41.519)
(1) (1.135)
70.050 35.074
866.422 6.473
(205) 212

Solde ala cloture

1.281.406 349.547

Les dépots regus sont essentiellement
expliqués par la baisse de I’encaissement d’une
part de la branche 26 par rapport a 1’année
précédente et d’autre part de la branche 23.

Le tableau ci-dessous reprend les montants des
plus-values latentes obligataires repris au

En milliers €

niveau des provisions techniques (suivant la
comptabilité reflet dite « shadow
accounting »). Ces plus-values latentes sont
principalement influencées par 1’évolution des
taux d’intérét au niveau du portefeuille
obligataire affecté a ces contrats et explique les

variations au niveau des provisions techniques.

2020 2019

Contrats d'assurance
Contrats d'investissement avec PB

2.417.468 2.104.580
464.628 350.131

Total

2.882.096 2.454.711

3.11.3.3 Test d’adéquation des passifs d’assurance (Vie et Non-vie)
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Un test d’adéquation des passifs d’assurance
est mené dans le Groupe P&V pour chaque
ligne de business.

Ce ‘Liability Adequacy Test’ est un exercice
réalisé a chaque cloture annuelle tant pour les
engagements Non-vie que pour les
engagements Vie.

Ce test a pour objectif de s’assurer de la
suffisance  des  provisions  comptables
d’assurance au passif compte tenu des
engagements futurs de la compagnie.

Pour ce faire, les provisions comptables
(déduction faite des provisions
complémentaire et prudentielle— dénommée la
provision « clignotants » — et y compris les
montants attribués au titre du «shadow
accounting ») sont comparées avec un « Best
Estimate » représentant [’actualisation aux
rendements d’actifs en portefeuille des flux
futurs de trésorerie.

Le «shadow accounting» est déterminé
comme la provision complémentaire adossée
aux réserves sur contrats d’assurance Vie (avec
participation bénéficiaire). Cette provision est
calculée sur base de la plus-value latente sur
obligations (réserve des actifs disponibles a la
vente) et sur les produits dérivés qui couvrent
la valeur de ces obligations a la fin de la
période.

Les hypothéses propres au calcul du « Best
Estimate » (rachats, mortalité, frais, limites des
contrats, ...) sont consistantes avec celles
utilisées dans Solvency II.

Pour la partie Vie, le test inclut les flux de
trésorerie résultant de la gestion managériale
(participations bénéficiaires futures) et du
comportement des assurés (rachats
dynamiques).

Le modeéle de projection génére a la fois des
flux de trésorerie liés au passif et des flux de
trésorerie liés aux actifs (principalement pour
modéliser leur impact sur la participation
bénéficiaire et le comportement dynamique).
Ces flux de trésorerie sont générés dans le
cadre de 5.000 futurs scénarios économiques
possibles real-world. Ces scénarios sont
générés par un générateur de scénarios
économiques basé sur les données d'entrée
fournies par Moody's. Ces 5.000 scénarios
donnent chacun leur propre vision de l'avenir
en ce qui concerne le rendement des différentes
classes d'actifs comme les obligations d'état,
les obligations de sociétés, actions, immobilier,
etc. Le rendement moyen de ces scénarios
représente la moyenne de rendement attendu
par Moody’s et du Groupe P&V a long terme.
Pour chaque scénario, la valeur actuelle des
flux de trésorerie futurs du passif est calculée
sur base des rendements du marché réalisés de
ce scénario. La moyenne de ces valeurs
actuelles sur les 5.000 scénarios conduit a la
meilleure estimation (« best estimate ») qui
sera ensuite comparée a la valeur comptable
disponible = comme  indiqué  ci-dessus
(provisions techniques BGAAP - provision
complémentaire Vie + « shadow
accounting »). Le test est effectu¢ sur
I'ensemble des obligations de 1’activité Vie.

Des tests de sensibilité sont é¢galement réalisés
afin de s’assurer de la robustesse des calculs
effectués.

Toute insuffisance au niveau des comptes
consolidés fait 1’objet d’un ajustement dans le
compte de résultat.

Dans 1’état actuel des exercices, les provisions
techniques des activités Vie sont suffisantes
avec un excédent de plus de EUR 89 millions.
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3.11.4 Dettes d’assurance

En milliers €

2020

Dettes des activités

Montants a payer sur

X 1'activité de Total
d'assurance directe ,
réassurance
Solde al'ouverture 168.242 170.010 338.253
Dotation 22.994 4.819 27.813
Utilisation (5.848) (8.736) (14.585)
Ecarts de conversion @) - (@)
Solde ala cloture 185.381 166.094 351474
En milliers € 2019
Dettes d ivite Montants a payer sur
cties des ac ,m ©s 1'activité de Total
d'assurance directe ,
réassurance
Solde al'ouverture 183.792 198.867 382.659
Dotation 35.380 1.867 37.247
Utilisation (50.931) (30.723) (81.655)
Ecarts de conversion 2 - 2
Solde ala cloture 168.242 170.010 338.253

Les dettes d’assurance sont représentées a plus
de 98,0 % par P&V Assurances. Elles ont
augmenté de EUR 17,1 millions.

Les montants recus de la part des
intermédiaires et clients mais non encore
associés a un contrat ou une convention sont
classés sous la rubrique « dettes d’assurance ».

L’évolution de ce poste dépend des montants
plus ou moins conséquents collectés sur les

3.12 Provisions

3.12.1 Comptabilisation

Les provisions sont comptabilisées lorsque le
Groupe P&V a une obligation (juridique ou
implicite) actuelle résultant d'un événement
passé, qu'il est probable qu'une sortic de
représentatives d'avantages
économiques sera nécessaire pour éteindre
I'obligation et que le montant de 1'obligation

3.12.2 Evaluation

ressources

Le montant comptabilisé en provision doit étre
la meilleure estimation de la dépense

comptes bancaires du Groupe P&V en fin
d’année comptable et qui sont traités par les
départements opérationnels dans les semaines
suivantes.

Se trouvent également classées a ce niveau les
montants pergus mais non encore affectables
aux contrats d’assurance compte tenu que la
couverture d’assurance n’est pas encore activée
(paiement avant 1’échéance).

peut étre estimé de maniére fiable. Lorsqu'il est
attendu que la totalit¢é ou une partie d'une
provision sera remboursée a P&V, le
remboursement doit étre comptabilisé si I'entité
a la quasi-certitude de recevoir ce
remboursement.

nécessaire a I'extinction de 'obligation actuelle
a la date de cloture. La meilleure estimation est
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le  montant qu'une entité devrait
raisonnablement payer pour éteindre son
obligation a la date de cloture ou pour la
transférer a un tiers a cette méme date. Lorsque
l'effet de la valeur temps de l'argent est
significatif, les provisions sont déterminées a
l'aide d'un taux d'actualisation avant impdts qui
refléte le cas échéant les risques inhérents a
l'obligation.

A chaque date de cloture, la provision sera
revue et ajustée afin de refléter la meilleure
estimation a cette date du montant nécessaire

3.13 Pensions et autres obligations

3.13.1 Avantages du personnel
3.13.1.1 Avantages a court terme

Les avantages a court terme sont comptabilisés
quand un employé a rendu des services en
échange de ces avantages. Ces avantages sont
principalement constitués des rémunérations
périodiques.

3.13.1.2 Avantages postérieurs a

[’emploi

Les avantages postérieurs a I’emploi sont
classés comme régime a cotisations définies ou
régime a prestations définies.

» Régime a cotisations définies

La cotisation payable pour un régime a
cotisations définies est proportionnelle aux
services rendus a I’entité par les employés et est
enregistrée en tant que « frais de personnel ».
Les cotisations non payées sont reconnues en
tant que passif.

pour éteindre 1'obligation correspondante. Si
les sorties de fonds ne sont plus probables, la
provision doit étre inversée.

Les dettes relatives aux contrats d’assurance
sont détaillées par ailleurs dans ce document en
faisant appel au vocable « provisions
techniques » plus communément utilisée dans
le secteur de [D’assurance. = De manicre
prépondérante, cette rubrique fait appel aux
notions détaillées par ailleurs de provisions
pour sinistres et provisions pour primes non
acquises.

Toutefois le libellé « dettes relatives aux
contrats d’assurance » a, en conformité avec les
normes IFRS, été utilisé au bilan.

Tout avantage postérieur a 1’emploi qui ne
remplit pas les conditions pour étre reconnu
comme régime a cotisations définies sera
classé comme régime a prestation définies. IAS
19.51 stipule quelorsqu’'un membre du
personnel a rendu des services a I’entité au
cours de la période, I’entité doit comptabiliser
les cotisations a payer a un régime a cotisations
définies en échange de ces services :

au passif (charge a payer), apres déduction des
cotisations déja payées, le cas échéant.

En raison des garanties de rendement minimum
en Belgique, ces plans ne constituent pas des
régimes a contributions définies au sens strict
de la norme IAS 19. La norme IAS 19 n’aborde
toutefois pas la comptabilisation des plans
hybrides et la modification de la loi le 1¢
janvier 2016 a facilité la comptabilisation de
ces plans en utilisant la méthode des unités de
crédit projetées. Ainsi, le groupe a estimé le
passif des cotisations définies au ler janvier
2016 selon la norme IAS 19.

» Régime a prestations définies
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Le passif net qui est reconnu dans les comptes
annuels est la valeur actuelle de 1’obligation au
titre des prestations.

Pour évaluer la valeur actuelle des obligations
au titre des avantages postérieurs a I’emploi et
le colt correspondant des services rendus au
cours de la période, il faut : Appliquer une
méthode d’évaluation actuarielle, attribuer les
droits a prestations aux périodes de service et
faire des hypothéses actuarielles. Lorsqu’elle
détermine la valeur actuelle de ses obligations
au titre des prestations définies, le cout
correspondant aux services rendus au cours de
la période et, le cas échéant, le colit des services
passés, l’entité doit affecter les droits a
prestations aux périodes de service selon la
formule de calcul des prestations établie par le
régime.

Le cotit des services passés désigne la variation
de la valeur actuelle de 1’obligation au titre des
prestations définies pour les services rendus
par les membres du personnel au cours de
périodes antérieures, résultant de 1’introduction
d’avantages postérieurs a I’emploi ou d’autres
avantages a long terme ou de changements
apportés a ces avantages au cours de la période
considérée.

Les colts de services passés sont comptabilisés
en charge au plus t6t :

Du moment ou la réforme ou réduction de
régime est appliquée ;

Et

Du moment ou 1’entité reconnait les cotts de
restructuration ou indemnités de fin de contrat
qui y sont liés.

Les actifs du régime sont des actifs qui sont
détenus par un fonds d’avantages du personnel
a long terme ou des contrats d’assurances
¢éligibles. La juste valeur est basée sur
I’information des prix de marché, et dans le cas
de titres, sur le prix de I’offre publié. La valeur
de tout actif de régime a prestation définie
reconnue est limitée & la somme du cott des
services passés et la valeur actuelle de tous

avantages ¢économiques disponibles, sous
forme de remboursements par le régime ou
sous forme de diminutions de cotisations
futures au régime.

Le cott des services et les intéréts nets sont
reconnus comme pertes et profits. Les gains et
pertes actuariels pour les régimes a prestations
définies et autres réévaluations du passif net au
titre de prestations définies sont reconnus
intégralement pendant la période a laquelle ils
apparaissent comme autres ¢léments du résultat
global. De telles réévaluations sont aussi
immédiatement reconnues comme réserves
comptables et ne sont pas reclassés comme
pertes et profits dans les périodes ultérieures.

» Indemnités de fin de contrat de travail

Les indemnités de fin de contrat de travail sont
des avantages du personnel payables suite a la
décision de l'entité de résilier le contrat de
travail du membre du personnel avant l'adge
normal de départ en retraite ; ou la décision du
membre du personnel de partir volontairement
en échange de ces indemnités. Les indemnités
de fin de contrat de travail sont reconnues au
plus tot entre le moment ou I’entité ne peut plus
renoncer a offrir ces indemnités ; ou le moment
ou Dentit¢ reconnait les colts d’une
restructuration impliquant le paiement des
indemnités de fin de contrat.

» Autres avantages a long terme

Les autres avantages a long terme sont des
avantages offerts aux employés actifs qui ne
rentrent pas dans les catégories court terme,
indemnités de fin de contrat ou avantages
postérieurs a I’emploi. Les autres avantages
long terme sont mesurés et comptabilisés de la
méme manieére que les avantages postérieurs a
I’emploi. Tout changement du passif net est
reconnu en compte de résultat.

3.13.1.3 Description des principaux régimes de retraite et avantages assimilés
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En Belgique, des conventions collectives
régissent les droits du personnel des sociétés du
d’Assurance. Les conventions,
applicables au personnel du Groupe P&V

secteur

engagé avant le ler avril 2013, permettent aux
affiliés de bénéficier d’un capital calculé selon
une formule qui tient compte du salaire annuel
en fin de carriére et de I’ancienneté acquise lors
du départ a la retraite. Il s’agit de régime a
prestations définies.

Le Groupe P&V a différents régimes a
prestations définies qui concernent une partie
des salariés et qui sont financés par le biais de
cotisations. Les cotisations des employeurs

sont déterminées annuellement sur la base
d’une expertise actuarielle. Elle a pour but de
vérifier que les obligations légales en matiére
de financement minimum soient remplies et
que le financement a long terme des prestations
soit assuré.

Le personnel engagé a partir du ler avril 2013
bénéficie de régimes a cotisations définies. Les
obligations résultant de ces plans de pension
sont financées principalement aupres de
compagnies d’assurance du Groupe P&V.

Le Groupe P&V accorde également d’autres
avantages au personnel tels que des primes
d’ancienneté (jubilées) et prépensions

3.13.1.4 Engagements du Groupe P&V présentés au passif du bilan

En milliers € 2020 2019
Prestations définies 316.035 298.654
Cotisations définies 50.536 49.209
Provisions pour prépensions 2.527 4.624
Primes jubilées 4.655 4.963
Pensions et autres avantages postérieus a1'emploi 373.752 357.452

Les montants repris ci-dessus correspondent
aux réserves constituées au titre des
engagements du Groupe P&V. Ces montants
ont été constitués soit par 1’alimentation de
primes d’assurance soit par le provisionnement
de montants estimés selon les normes.

Le Groupe P&V est son propre assureur pour
les contrats d’assurance groupe de son
personnel. Partant de ce constat, il n’y a pas de

« plan asset » repris tel que la norme IAS19

1I’évoque.

3.13.2 Prestations définies

Les variations de la valeur actualisée de

I’obligation au titre des prestations définies se

présentent comme suit :

En milliers € 2020 2019
Solde a l'ouverture 298.654 260.651
Cout de services 10.290 6.240
Coft de l'intérét 1.874 4.225
Taxes payées sur primes (1.258) 5)
Prestations payées (11.707) (8.210)
Pertes et gains actuariels 16.256 35.753
trans fert 1.925 -
Solde ala cloture 316.035 298.654

Au 31 décembre 2020, le cumul des pertes et
gains actuariels reconnus en capitaux propres
s’éléve a EUR 16,3 millions contre un cumul
de pertes et gains actuariels de EUR 35,8

millions a fin 2019, ce qui représente un
mouvement de 1’exercice de EUR 19,5
millions. Cette diminution est expliquée par la
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baisse des taux repris comme hypothéses dans
le calcul actuariel.

3.13.2.1 Hypotheses actuarielles

Les principales hypothéses sont :

Le Groupe P&V s’attend a verser au cours de
I’exercice 2020 des primes de I’ordre de EUR
10,9 millions au profit de ses régimes a
prestations définies et & cotisations définies.

2020 2019

Taux d'actualisation 0,19% 0,65%

Table de mortalité MR /FR-5 MR /FR-5

Taux d'inflation 1,70% 1,70%

Accroissement de salaire avec de l'index 2,20% 2,20%
Turnover :

<30 10,00% 10,00%

3140 6,00% 6,00%

41-50 4,00% 4,00%

51-57 4,00% 4,00%

> 57 (60) 11,00% 11,00%

La duration moyenne des contrats de Ia
population est entre 9 et 12 ans.

L’uniformisation des taux utilisés en interne
pour les différents travaux impactés par ces
parametres (taux d’actualisation et inflation)

3.13.2.2 Analyses de sensibilité :
Une analyse de sensibilité quantitative pour des
hypothéses significatives a été établie au 31
décembre 2020 comme suit :

permet d’assurer une consistance de
valorisation a I’intérieur du Groupe P&V.

Le résultat chiffré qui en résulte correspond
aux principes d’IAS19 selon les estimations du
management.

Hypotheses

Taux d'actualisation

Augmentation des

R Rotation
salaires futurs

Degré de sensibilité 0,25%

Impact sur le régime a prestations définies net
dans le compte pension du passif

3.13.3 Cotisations définies

Le personnel engagé a partir du ler avril 2013
bénéficie de régimes a cotisations définies.
Notons toutefois que, pour les cotisations
versées, la loi imposait jusqu’a I’année 2015,
un rendement annuel moyen sur la carriére d’au
moins 3,25 % sur les cotisations des
employeurs et d’au moins 3,75 % sur les
cotisations des salariés, le déficit éventuel étant
a charge de I’employeur.

(10.719)

-0,25% 025%  -025% 025%  -025%

11.247 10422 (9.752) (870) 893

Fin décembre 2015, un changement dans la loi
sur les pensions complémentaires a modifié le
rendement minimum sur les actifs du régime.
A partir de 2018, le rendement minimum
correspond a un pourcentage du rendement
moyen sur les 24 derniers mois des obligations
linéaires a 10 ans.

Pour la valorisation IFRS, ces contrats sont
considérés compte tenu des garanties
minimums imposées par le 1égislateur, comme
des contrats de type « but a atteindre ».
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Le montant des réserves telles que repris ci-
dessus (EUR 50,5 millions) a été déterminé sur
base de la technique dite « projected unit
method ».

Les taux utilisés pour les calculs sont les
suivants :

e 3,25 % de rendement sur les cotisations
employés avant le 1/1/2016 ;

3.14 Composante des impOts différés

En milliers €

e 3,75 % sur les cotisations employeur avant
le 1/1/2016 ;

e 1,75 % sur toutes les cotisations a partir du
1/1/2017.

3.13.4 Autres avantages au personnel

La diminution de la provision de prépensions
est due a ’analyse interne des conditions de la
CCT (Convention Collective du Travail) et des
dispositions gouvernementales en vigueur ainsi
que des réglements effectués durant 1’année.

2020 2019

Par le bilan  Par le résultat

Par le bilan  Par le résultat

Pertes reportées 1.842 (106) 1.844 (1.316)
Provisions taxables 96.983 18.259 78.723 1.341
Provisions et autres différences temporaires (8.883) (1.159) (7.621) 98)
Pertes de valeur sur les actifs - - - 6)
Eléments relatifs auxassurances 594.669 (3.252) 491.074 (1.532)
Ajustement de la juste valeur sur les acquisitions (18.653) 1.410 (20.063) (1.103)
Provisions pour avantages du personnel 34.331 (1.384) 31.155 (2.183)
Plus-values sur les titres de placement (894.270) 1.503 (773.825) (1.569)
Autres (7.168) 185 (7.353) 187
Net d'impots différés (actif / passif) (201.151) 15.455 (206.063) (6.280)

La premiere source importante d’impots
différés est 1’écart entre la valeur comptable et
la juste valeur des instruments financiers. Cet
écart de juste valeur a pour effet la
reconnaissance d’un montant net de EUR 894,3
millions d’imp6ts différés qui se présentent
sous deux types c’est-a-dire les pertes de valeur
et les plus-values. Les instruments financiers
devant étre revalorisés a la juste valeur selon la
norme IAS 39, un impdét différé doit étre
enregistré sur la différence entre la valeur
comptable (base imposable) et la juste valeur,
hormis sur les ajustements d’actions et de
SICAYV pour les sociétés autres que assurances.
Il n’y a pas de différence temporelle sur ces
derniéres étant donné que ces éléments ne sont
pas taxables.

3.15 Autres passifs

Une autre source importante correspond aux
provisions taxables et pertes fiscales qui
s’élevent a EUR 98,8 millions apres
application du test de recouvrabilité. Celles-ci
sont en forte augmentation par rapport a 2019
puisqu’elles comprennent les provisions actées
dans le cadre de la régularisation fiscale initiée
par Private Insurer.

Les provisions techniques comptabilisées en
normes locales, mais non reconnues dans le
référentiel IFRS (égalisation et catastrophe,
clignotant, ...), constituent une autre source
importante d’imp6ts différés. L’ impact est en
grande partie compensé par la comptabilité
reflet traitée selon la norme IFRS 4. En
conséquence, I’impact net s’éléve a EUR 594,7
millions.

3.15.1 Les passifs financiers — Comptabilisation initiale et évaluations ultérieures
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Comptabilisation et évaluation initiale

Les passifs financiers, dans le champ
d’application de TAS39 sont classés comme
passifs financiers a la juste valeur par le biais
du résultat net comme, préts et emprunts ou
comme dérivés selon ce qui est approprié. Le
Groupe P&V détermine le classement de ses
passifs financiers a la comptabilisation initiale.

Tout passif financier est initialement
comptabilisé a sa juste valeur, et dans le cas des
préts et emprunts, en tenant compte des coits
de transaction directement attribuables.

Les passifs financiers du Groupe P&V
comprennent les contrats d’investissement sans
éléments de participation discrétionnaires, la
valeur nette des actifs attribuables aux
détenteurs des contrats d’assurances de type «
branche 23 », les dettes fournisseurs et autres
créditeurs, les emprunts, les comptes créditeurs
d’assurances et les instruments financiers
dérivés.

Evaluations ultérieures

Les évaluations ultérieures de passifs
financiers dépendent de leur classement
comme suit :

»  Passifs financiers a la juste valeur par
le biais du résultat net

Les passifs financiers a la juste valeur par le
biais du résultat net comprennent les passifs
financiers détenus a des fins de transaction et
les passifs financiers désignés a la juste valeur
par le biais du résultat net lors de leur
comptabilisation initiale.

Les passifs financiers sont classés comme
détenus a des fins de transaction s’ils sont
acquis dans le but d’étre vendus dans un avenir
proche. Cette catégorie comprend les
instruments financiers dérivés dans lesquels le
Groupe P&V s’est engagé qui ne sont pas des
instruments de couverture tels que définis par
IAS39. Les dérivés incorporés séparés sont
aussi classés comme détenus a des fins de

transaction a moins qu’ils ne puissent étre
classés comme instruments de couverture.

Le Groupe P&V a aussi désigné les contrats
d’investissement avec élément de participation
discrétionnaire et la valeur nette de D’actif
attribuable aux détenteurs de parts comme
étant évalués a la juste valeur par le biais du
résultat net lors de leur comptabilisation
initiale. Les gains et pertes sur les passifs
désignés comme détenus a des fins de
transaction sont comptabilisés dans le compte
de résultat.

» Préts et emprunts porteurs d’intéréts

Apres leur comptabilisation initiale, les préts et
emprunts porteurs d’intéréts sont évalués
ultérieurement au colt amorti en utilisant la
méthode des taux d’intéréts effectifs. Les gains
et pertes sont reconnus dans le compte de
résultat quand les passifs sont dé-comptabilisés
ainsi qu’au cours du processus
d’amortissement suivant la méthode du taux
d’intérét effectif. Le colit amorti est calculé en
prenant en compte toute décote ou prime a
I’acquisition et les autres frais ou cofits qui sont
une partie intégrante de la méthode de taux
d’intérét effectif. L’amortissement a taux
d’intérét effectif est inclus dans le colt de
financement dans le compte de résultat.

Dé-comptabilisation de passif financier

Un passif financier est dé-comptabilisé lorsque
I’obligation liée au passif est éteinte ou annulée
ou que cette obligation arrive a expiration.
Lorsqu’un passif financier existant est
remplacé par un autre instrument provenant du
méme préteur a des conditions nettement
différentes, ce remplacement est comptabilisé
comme une extinction du passif financier
initial et un nouveau passif financier est
comptabilisé. Il en va de méme en cas de
modification substantielle des termes d’un
passif financier existant. La différence entre les
valeurs comptables respectives du passif
financier initial et du nouveau passif financier
est comptabilisée en compte de résultats.
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En milliers € 2020 2019 Variation
Dettes subordonnées 400.049 400.080 3D
Dettes financiéres 579.113 500.231 78.882
Autres dettes 203.919 141.036 62.882
Total 1.183.081 1.041.347 141.733

La wvaleur comptable nette des dettes
subordonnées est de EUR 400,1 millions au 31
décembre 2020. La juste valeur est définie par
IAS 39 comme étant le prix qui serait regu 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). Dans ce cadre, la fair value des dettes
subordonnées uniquement a été calculée car il
s’agit de dettes a long terme dont les
parametres sont constants. Ceci n’est pas le cas
pour les autres types de dettes. La juste valeur
des dettes subordonnés s’éléve a EUR 443,0
millions au 31 décembre 2020.

En milliers € 2019
Valeur comptable Jus ¢ valeur Valeur comptable Jus te valeur

(Niveau 3) (Niveau 3)

Emprunts subordonnés 400.049 442.984 400.080 431.682

Dans le cadre de la réorganisation de la
structure des capitaux prudentiels du Groupe
P&V, I’ensemble des emprunts subordonnés
ont ét¢ convertis en un emprunt obligataire
subordonné a 10 ans pour partie et en parts B
pour le solde en 2018.

Les dettes financiéres ont augmenté de EUR
78,9 millions, passant de EUR 500,2 millions
en 2019 a EUR 579,1 millions en 2020
essentiellement expliqué par I’augmentation de

3.15.2 Répartition et échéancier des autres passifs

I’encours des repo pour EUR 18,5 millions,
ainsi que par la baisse de la valorisation des
dérivés de EUR -61,7 millions.

Les autres dettes ont augmenté de EUR 62,9
millions, principalement par la provision pour
autres risques et charges établie dans le cadre
de la régularisation fiscale initiée par Private
Insurer, compensé par la cloture des comptes
de préts hypothécaires.

Les autres passifs sont répartis ci-dessous entre le court et le long terme.
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En milliers € 2020 2019 Variation
Passifs portant intéréts - a long terme

Dettes subordonnées 390.000 390.000 -
Dettes financieres 47.621 6.877 40.744
Autres dettes 34.009 16.821 17.188
Total passifs portant intéréts - a long terme 471.629 413.698 57.932
Passifs portant intéréts - a court terme

Dettes subordonnées 10.049 10.080 31)
Dettes financieres 531.492 493.353 38.138
Autres dettes 169.910 124.216 45.694
Total passifs portant intéréts - a court terme 711.451 627.650 83.802
Total 1.183.081 1.041.347 141.733

Les dettes financiéres a long terme sont passées
de EUR 6,9 millions en 2019 a EUR 47,6
millions en 2020. L’augmentation s’explique
par la valorisation des dérivés de types
Spreadlock qui ont une date d’échéance en
2022.

3.15.2.1 L échéancier des autres passifs

Les dettes financieres a court terme sont
passées de EUR 493,4 millions en 2019 a EUR
531,5 millions en 2020. Cette variation
s’explique par les préts de titres REPO et par la
mise en place d’une couverture sur le
portefeuille actions via une série d’options sur
indice qui arriveront tous a échéance en janvier

et février 2021.

En milliers € 2020
De plus De plus De plus
Alan de 1 an de 5 ans de 10 ans Indéterminé Total
a5 ans a10 ans al5 ans
Dettes subordonnées 10.049 - 390.000 - - 400.049
Dettes financiéres 531.492 47.599 22 - - 579.113
Autres dettes 169.910 34.005 3 - - 203.919
Total 711.451 81.604 390.025 - - 1.183.081
En milliers € 2019
De plus De plus De plus
A1lan de 1 an de 5 ans de 10 ans Indéterminé Total
as ans a10 ans al5 ans
Dettes subordonnées 10.080 - 390.000 - - 400.080
Dettes financiéres 493.353 6.868 10 - - 500.231
Autres dettes 124.216 15.855 966 - - 141.036
Total 627.650 22.722 390.975 - - 1.041.347

Dans les autres dettes, des provisions pour

risques, couts et contentieux ont été
comptabilisées pour un montant de EUR 69,5
millions.  Cette provision se trouve

principalement dans la catégorie avec une date

d’échéance moins d’un an. Un montant de
EUR 34 millions a été repris dans la catégorie
avec une date d’échéance de 1 a 5 ans, étant
donné leur caractére incertain et le fait que les
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procédures judiciaires prennent souvent plus
d’un an.

Le taux d’intérét des dettes subordonnées est de
5,5 %.

La vaste majorité des dettes financiéres ne sont
porteuses que d’une charge d’intérét minime au
regard de I’échéance a 1 an et du niveau de taux
actuellement observé sur les marchés
financiers.

3.15.3 Détail des provisions et autres dettes

Les autres dettes sont majoritairement des
dettes commerciales, sociales et fiscales. Les
fluctuations les plus importantes sont dues aux
dettes commerciales.

Les autres dettes ne sont pas porteuses
d’intérét.

L’échéancier repris ci-avant ne reprend pas de
montants pour ces postes.

Au niveau des dettes subordonnées, la charge
d’intérét estimée annuelle est EUR 214
millions & un an et EUR 107,2 millions pour les
5 prochaines années.

Le détail des autres dettes est présenté ci-
dessous :

En milliers € 2020 2019

Provisions 91.157 23.513
Impots 17.618 15.601
Rémunération et charges sociales 39.958 39.669
Compte de régularisation 11.134 7.852
Dettes commerciales 44.052 54.401
Total des autres dettes 203.919 141.036

Les provisions ont augment¢ de EUR 71,0
millions en 2020. Cette augmentation
s’explique principalement par la provision pour
régularisation fiscale de EUR 53,4 millions,
d’une provision litige de EUR 7,4 millions et
d’une provision pour la mise en run-off de la
société Private Insurer de EUR 13,5 millions.
La provision pour restructuration dans le cadre
du plan Horizon 2020 a diminué de EUR 3,7
millions.

3.15.3.1 Détail des provisions

Les dettes fiscales ont augmenté de EUR 2,0
millions.

Les dettes sociales restent stables par rapport a
2019.

Les dettes commerciales ont diminué de EUR
10,3 millions expliqué essentiellement par la
cloture des comptes de préts hypothécaires
(EUR - 9,9 millions) et une diminution des
comptes d’attente de versements a affecter
(EUR - 2,2 millions).

Les provisions pour risques et charges et les provisions pour litiges se présentent comme suit :
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En milliers € 2020 2019
Autres Autres
risques et Litiges Autres Total  risques et Litiges Autres Total
charges charges
Solde d'ouverture 617 917 21.979 23.513 539 917 30.964 32.421
Dotations 13.543 3.647 (168) 17.022 78 - 3.606 3.684
Utilisations (617) - (6.099) (6.716) - - (5.051) (5.051)
Excédents - (53) (28) 81) - - - -
Reclassement - - - - - - (7.540) (7.540)
Variation de 53.362 4.056 - 57.418 - - - -
perimetre
Solde de cloture 66.905 8.567 15.684 91.157 617 917 21979 23.513

La provision pour autres risques et charges a
augment¢é de EUR 66,3 millions suite a
I’incorporation de la provision pour
régularisation fiscale de EUR 53,4 millions et
la constitution de la provision relative a la mise
en run-off de la société Private Insurer de EUR
13,5 millions.

3.16 Instruments de couverture

Comptabilisation initiale et évaluations
ultérieures
Le Groupe P&V classe les instruments

financiers dérivés comme détenus a des fins de
transaction sauf s’ils sont désignés comme
instruments de couverture efficaces. Le Groupe
P&V n’a pas d’instruments financiers dérivés
désignés comme instruments de couverture.

Les dérivés incorporés sont traités comme des
dérivés séparés et comptabilisés a la juste
valeur si leurs caractéristiques économiques et
leurs risques ne sont pas étroitement liés a ceux
de leur contrat hote et si le contrat hote n’est
pas lui-méme comptabilisé a la juste valeur par
le biais du résultat net. Les dérivés incorporés
qui remplissent la définition de contrats
d’assurances sont traités et mesurés comme
contrats d’assurances.

Les instruments financiers dérivés détenus a
des fins de transaction sont initialement
comptabilisés a la juste valeur. Ultérieurement

Dans le cadre des provisions pour litiges des
nouvelles dotations ont été comptabilisées en
2020 pour EUR 7,7 millions.

Les autres provisions ont diminué de EUR 6,3
2020, ce qui s’explique
principalement par la diminution de la
provision pour restructuration dans le cadre du
plan Horizon 2020.

million en

a la comptabilisation initiale, ces instruments
sont réévalués a la juste valeur.

Tout gain ou perte émergeant de changement
de la juste valeur sur les dérivés sont pris
directement dans le compte de résultat sauf en
cas de « hedge accounting » (instruments
dérivés de couverture).

» Instruments financiers dérivés de
couverture

La régle de base de I’'TAS39 est claire : une
entreprise traite ses produits dérivés a la juste
valeur (* fair value ’) dans ses comptes IFRS.
Si des changements produisent des variations
de cette juste valeur, alors I’entreprise
comptabilise cet impact dans le compte de
résultat. Cependant, on reléve une exception :
I’utilisation de la comptabilité de couverture

(Hedge Accounting).

IAS39 indique que I’entreprise, sous certaines
conditions trés spécifiques, peut comptabiliser
le changement de la juste valeur du dérivé au
méme moment que la modification de la valeur
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du sous-jacent. L’utilisation de la comptabilité
de couverture par P&V implique que P&V doit
périodiquement établir une documentation
constatant ’efficacit¢é de la couverture
(présente et future). Pour cela, I'entreprise peut
appliquer trois modéles :

Couverture de flux de trésorerie ;
Couverture de la juste valeur ;

Couverture d'un investissement net dans une
activité a D’étranger. (Ce modéle n’est pas
discuté plus loin).

» Couverture de flux de trésorerie

Une couverture de’ 1’exposition aux variations
de flux de trésorerie se rapportant a un risque
particulier li¢ a un actif ou un passif
comptabilisé ou lié a une transaction prévue
hautement probable qui découlent des taux et
des prix variables. Dans une couverture de
cashflow, les flux de trésorerie variables sont
fixés.

Si la relation de couverture est conforme aux
exigences (de la documentation de couverture
au début de la relation de couverture et au
niveau du test d'efficacité périodique), la
société peut reporter la variation de la juste
valeur du dérivé dans une composante distincte
des fonds propres, « cash-flow hedge reserve »,
c¢’est-a-dire la réserve de couverture des flux de
trésorerie. Toute inefficacité de la couverture
est, quant-a-elle, comptabilisée dans le compte
de résultat. Les montants qui sont repris dans le
« cash-flow hedge reserve » (OCI) devront étre
reclassés des fonds propres vers le compte de
résultat comme un reclassement dans la méme
période ou dans les périodes au cours
desquelles la transaction de couverture prévue
influence le compte de résultat.

» Couverture de juste valeur

Une couverture pour limiter 1’exposition aux
fluctuations de la juste valeur d'un actif, d’un
passif ou d’une exposition d'engagement
ferme. La variation de la juste valeur est
attachée a un risque spécifique et implique une
incidence sur le bénéfice net.

Si la relation de couverture est conforme aux
exigences alors la société doit traiter les
variations de la juste valeur du dérivé en
compte de résultat. La modification de la valeur
du sous-jacent doit également passer par le
compte de résultat et de cette maniére a limiter
I’impact dans le compte de résultat de
I’élément de couverture dans la mesure ou il
existe une relation totale d’efficacité de la
couverture.

» Conditions de comptabilité de
couverture

Une société doit remplir les conditions
suivantes :

La relation entre [I'élément couvert et
l'instrument dérivé doit étre bien documenté.
Ainsi que le but et la stratégie pour atteindre
I’effet de couverture doit étre formellement
documentée et développée au plus tard quand
la couverture prend effet. La stratégie
correspond a la méthode utilisée pour
démontrer I’efficacité de la couverture ;

La relation de couverture doit étre efficace de
maniére prospective et rétrospective et les flux
de trésoreries futurs doivent étre hautement
probables ;

Périodiquement, la relation de couverture doit
étre testée sur son efficacité. L’inefficacité est
autorisée a condition que la relation de
couverture atteigne un rendement compris
entre 81 % - 125 % ;

La position couverte donne une exposition aux
variations de flux de juste valeur ou de
trésorerie qui pourrait avoir un impact sur le
compte de résultat.

» Novation:  Renouvellement des
instruments de couverture

Le renouvellement (novation) d'un dérivé
désigné comme un instrument de couverture
n'est pas étre considéré comme un événement
qui pourrait conduire a une cessation de la
comptabilit¢ de couverture si les critéres
suivants sont respectes :
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» La novation est le résultat de la
législation ou la publication des lois ou
réglements

» Une ou plusieurs contreparties
compensatoires
contrepartie initiale

remplacent  leur

» Des changements dans les termes du
nouvel instrument de couverture sont
limités aux conditions nécessaires pour
le remplacement de la contrepartie

Les changements comprennent des réformes a
des contreparties centrales, ainsi que des
intermédiaires  tels que les membres
compensateurs. Pour les novations qui ne
répondent pas aux critéres de cette exception,
les entités devraient considérer les
changements dans l'instrument de couverture
par  rapport aux  crittres de la
décomptabilisation des instruments financiers
(«derecognition») et les conditions générales
pour la poursuite de la comptabilité de
couverture.

L'ajustement est applicable rétroactivement
pour les périodes annuelles commencant a
partir du ler Janvier 2014.

» Discontinuité

La comptabilit¢ de couverture doit E&tre
interrompue si :

L'instrument de couverture vient a échéance ou
est vendu, résilié ou exercé ;

La couverture ne répond plus aux critéres de la
comptabilité de couverture - par exemple, n’est
plus efficace ;

Pour les couvertures de flux de trésorerie, la
transaction prévue ne va plus avoir lieu ;

Ou
L'entité annule la couverture.

Si la comptabilité de couverture pour les flux
de trésorerie est interrompue car la transaction
prévue ne va plus avoir lieu, alors les pertes et
profits qui avaient été comptabilisés dans les
capitaux propres doivent immédiatement étre
transférés dans le compte de résultat. Si la
transaction doit toutefois avoir lieu, mais que la

relation de couverture a été interrompue, le
montant reste alors enregistré dans les capitaux
propres jusqu’au moment ou la transaction
couverte est comptabilisée dans le compte de
résultat ou ’on s’attend a ce que la transaction
prévue n’ait plus lieu.

» Forward bonds de protection

Un forward de protection est une vente
“future’” d’une obligation avec une échéance
future contre un prix déja fixé, afin de se
protéger contre I’augmentation possible des
taux d’obligations.

Une vente future répond a la définition d’une
transaction prévue et d’une relation de
couverture.

Une préoccupation a propos de la fluctuation
des flux de trésorerie de ces ventes futures peut
mener a fixer le prix de ces ventes. La vente
future contre un prix fixe entre en ligne de
compte pour le « cash-flow hedge accounting »
car le montant qui sera recu est variable. Le
montant total qui sera regu est la somme du
montant déterminé et la valeur réelle de
1’élément de couverture qui est reconnu comme
actif et qui varie dans le temps.

Le “’forward bond de protection’” peut étre
considéré comme une couverture ‘’all-in-one’
ce qui implique qu’il n’y a pas d’inefficacité.
Les changements dans la juste valeur sont
portés dans une réserve ‘’cash-flow de
couverture’” une composante distincte des
fonds propres, I’OCI (Other Comprehensive
Income).

Lors de la liquidation des forward bonds de
protection, les profits et pertes cumulés dans la
réserve des cash-flows de couverture seront
comptabilisés dans le compte de résultat.

» Forward Swap

Le swap forward est un swap de taux dont le
départ se situe a une date future.

Le Groupe P&V a la possibilité de désigner des
forward swaps comme des instruments dérivés
de couverture de flux de trésorerie (« hedge
accounting ») sous les conditions suivantes. Le
but de cette couverture est de garantir le
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rendement de réinvestissement futur et on
s’engage a acheter au terme du forward IRS un
actif a taux fixe de la méme durée que I’IRS.
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.
L’inefficacité - devrait étre calculée pour le
risque de contrepartie — CVA et/ou DVA — sur
I’IRS, durant sa vie, et celle-ci devrait aller en
résultat- sauf avant I’échéance en fonction de la
date de maturité de 1’obligation dans laquelle
I’investissement sera fait.

Aprés I’échéance du forward, le résultat réalisé
lors du cash settlement de I’IRS demeure en
OCI, et sera pris en résultat progressivement
sur la durée de I’obligation achetée. Celle-ci
devra étre flaguée et donc si celle-ci est vendue
avant son échéance, le montant encore en OCI
a ce moment devra étre transféré vers le
résultat.

Compensation des actifs financiers

Les actifs financiers et passifs financiers se
compensent et le montant net est présenté dans
les comptes annuels consolidés si, et seulement
si, il y a un droit juridique exécutoire de
compenser les montants comptabilisés, et s’il y
a I’intention de régler sur une base nette, ou de
réaliser les actifs et régler les passifs
simultanément. Les revenus et dépenses ne se
compenseront pas dans le compte de résultat
consolidé sauf si cela est permis ou requis par
une norme comptable ou interprétation, tel
qu’indiqué spécifiquement dans les régles
comptables du Groupe P&V.

Juste valeur d’instruments financiers

La juste valeur des instruments financiers qui
sont échangés de maniére active sur le marché
financier est déterminée sur base du prix
d’offre coté pour les actifs et le prix de
demande coté pour les passifs a la fermeture

des marchés au jour de cloture, sans aucune
déduction pour les cofts de transaction.

Pour les instruments financiers ou il n’y a pas
de marché actif, la juste valeur est déterminée
en utilisant des techniques d’évaluation
appropriées. Ces techniques comprennent
I’actualisation de flux de trésorerie, la
comparaison avec des instruments similaires
pour lesquels il existe des prix de marché
observables, les modéles de fixation de prix des
options, les modeles de crédit et autres
méthodes d’évaluation pertinentes. Certains
instruments financiers sont comptabilisés a la
juste valeur en utilisant des techniques
d’évaluation car les transactions de marché ou
les données de marché en cours ne sont pas
disponibles. Leur juste valeur est déterminée en
utilisant un mode¢le d’évaluation qui a été testé
avec les prix ou données de transactions de
marché réelles et en utilisant les hypothéses les
plus adéquates représentant la meilleure
estimation du Groupe P&V. Les modéles sont
ajustés pour refléter 1’écart entre les prix
d’offre et de demande ainsi que le colt de
dénouement de transaction, le risque de crédit
de la contrepartie, la marge de liquidité et les
limites du mode¢le. Aussi, les gains et pertes
calculés quand de tels instruments sont
enregistrés pour la premiere fois (Day One
profit) sont différés et comptabilisés seulement
quand les données sont observables ou lors de
la dé-comptabilisation de I’instrument.

Pour la technique des flux de trésorerie
actualisés, les flux de trésorerie futurs estimés
s’appuient sur les meilleures estimations de la
direction et le taux d’actualisation utilisé est un
taux de marché li¢ a des instruments similaires.
La juste valeur de dépdts a taux variables et au
jour le jour avec des établissements de crédit
est leur valeur comptable. La valeur comptable
est le cout historique du dépdt augmenté des
intéréts courus. La juste valeur de dépots
portant des intéréts fixes est estimée par la
technique des flux de trésorerie actualisés. Les
flux de trésorerie attendus sont actualisés au
taux de marché en cours pour des instruments
similaires a la date de cloture.
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Si la juste valeur ne peut pas étre mesurée de
maniére fiable, ces instruments financiers sont
mesurés au cout, étant la juste valeur de la
compensation payée pour 1’acquisition de ces
investissements ou le montant regu pour
émettre le passif financier. Tous les colits de
transaction  directement  attribuables a
I’acquisition sont aussi inclus dans le coit de

I’investissement.

Les instruments de couverture donnés en
garantie de passifs sont les obligations d’état

3.17 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 :

cédées dans le cadre d’opération de REPO pour
un montant de EUR 500 millions.

En milliers € Date d'evaluation 2020 2019 Hiérarchie des juste valeurs
Actifs ala valeur de marché

Immeubles de placement 31/12/2020 162.257 165.847 Niveau 3

Instruments financiers 31/12/2020 20.903.533 19.950.678 Note "Intruments financiers"
Passifs ala valeur de marché

Dettes financiéres 31/12/2020 (579.113) (500.231) Note "Intruments financiers"

Comme repris ci-aprés, les évaluations des
immeubles de placement sont réalisées par un
expert externe et reconnu qui exploite des
données, sous supervision du Groupe P&V qui
dispose de la capacité a suivre 1’évolution des
paramétres utilisés par celui-ci.

Les immeubles de placement représentent une
superficie de prées de 100.000 M2 de

placement dont la plupart sont situés a
Bruxelles — Centre.

Une étude est actuellement en cours pour la
rénovation d’un des immeubles du Groupe.

En 2020, une grande partie des immeubles
concernent des bureaux.
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4 Notes relatives au compte de résultat consolidé

4.1 Primes

En milliers € 2020 2019
Primes brutes des contrats d'assurance et d'investissement

Assurances Vie 883.672 899.352
Assurances Non-vie 762.801 714.808
Variation des provisons pour primes non acquises (2.570) (2.448)
Total des primes brutes 1.643.903 1.611.712
Primes cédées aux réassureurs des contrats d'assurance et d'investissement

Assurances Vie (1.156) (1.293)
Assurances Non-vie (38.933) (39.593)
Variation des provisons pour primes non acquises 368 452
Total des primes cédées aux réassureurs (39.721) (40.434)

Primes nettes

1.604.182 1.571.278

Pour mémoire, comme repris dans nos
principes comptables, la comptabilité de dépot
revient & ne pas reconnaitre les primes sur
contrats  financiers sans  participation
bénéficiaire dans le compte de résultat mais
directement au bilan.

Seuls les frais de gestion prélevés (« loadings »
au client) sont reconnus en résultat.

Ceci est d’application pour les contrats de
branche 23 sans garantie décés de méme que
pour les contrats branche 26 du Groupe P&V.

La méme logique s’applique sur la variation de
dettes  financiéres  (sans  participation
bénéficiaire) au passif ce qui laisse un résultat
net inchangé.

Seule la présentation du résultat est dés lors
impactée.
Les primes d’assurance Vie représentent 53,8

% des primes brutes du Groupe P&V.

Les primes brutes Vie diminuent suite a une
diminution de [I’encaissement en Vie
Individuelle de 4,2 % partiellement compensée

par une hausse de I’encaissement en Vie
collective de 3,4 %.

La croissance en volume des primes en
assurance de groupe provient de la branche 21
(+4,4 % pour les primes récurrentes et -12,5 %
pour les primes uniques).

Les primes brutes d’assurance Non-vie
augmentent de EUR 48,0 millions.

Cette augmentation s’explique par une
augmentation de 1’encaissement de 6,6 % qui
est principalement due a la croissance dans les
segments des Entreprises et Accidents du
Travail grace a la réactivation de ces marchés.
Une progression de I’encaissement est
enregistrée dans tous les segments (Auto
+5,8%, Particuliers +3,4%, Entreprises
+13,8%, AT +10,8%, PJ +5,5%, Maladie
+4,9%).

Les primes cédées aux réassureurs diminuent
légerement en 2020, toutes branches d’activités
confondues. Les primes cédées aux réassureurs
couvrent essentiellement des traités Non-vie.
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4.2 Charges Techniques

En milliers € 2020 2019
(a) Indemnisations et sinistres payés bruts de réassurance

Contrats d'assurance Vie 620.631 593.690
Contrats d'assurance Non-vie 449.421 450.425
Total des indemnis ations et sinistres payés bruts de réassurance 1.070.052 1.044.115
(b) Parts cédées aux réassureurs

Contrats d'assurance Vie (362) (20.791)
Contrats d'assurance Non-vie (11.230) (8.585)
Total des sinistres cédés aux réassureurs (11.592) (29.375)
Charges d'assurance - net 1.058.460 1.014.740
(¢) Variations des provisons brutes de réassurance

Variations dans les contrats d'assurance Vie 514.183 536.470
Variations dans les contrats d'assurance Non-vie (22.678) 12.664
Variations des contrats d'investissement sans PB (4.088) 23.342
Total des variations des provisons brutes de réassurance 487.417 572.477
(d) Variations des provisions cédées aux réassureurs

Variations dans les contrats d'assurance Vie (25) 20.301
Variations dans les contrats d'assurance Non-vie 9.745 9.066
(d) Total des variations des provisions cédées aux réassureurs 9.719 29.367
Autres charges techniques - net 497.136 601.844
Total des indemnis ations et sinistres nets de réassurance 1.555.596 1.616.584

Les indemnisations et sinistres payés bruts de
réassurance (a) augmentent de EUR 26,0
millions ce qui s’explique par une hausse de
EUR 27,0 millions pour les contrats
d’assurance Vie et une diminution de EUR 1,0
millions pour les contrats d’assurance Non-vie.

En assurance Non-vie [’amélioration du
résultat est essenticllement due a I’amélioration
de la sinistralit¢é liée aux mesures de
confinement partiellement compensée par un
cout de réassurance trés élevé suite au peu
d’intervention des réassureurs en 2020 mais
des dégagements importants sur des anciens
dossiers réassurés.

La part cédée aux réassureurs (b) est composée
essentiellement de contrats d’assurance Vie qui
diminuent de EUR 20,4 millions. Les contrats

d’assurance Non-vie augmentant de EUR 2,6
millions. La forte évolution en Vie (¢galement
retrouvée, mais en sens opposé, dans les
variations de provisions) s’explique par la fin
d’un contrat significatif de réassurance en
2019.

Les variations des provisions cédées aux
réassureurs (d) diminuent fortement en 2020
pour les contrats d’assurance Vie (fin d’un
contrat de réassurance). Pour les contrats
d’assurance Non-vie, on remarque une 1égére
hausse.
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4.3  Produits financiers

En milliers € 2020 2019
Produits d'intéréts 357.480 356.363
Dividendes recus 25.318 32.902
Actifs financiers disponibles a la vente 382.798 389.265
Produits d'intéréts sur les préts et créances 50.217 45.931
Produits d'intéréts sur la trésoreries et les équivalents de trésorerie 2 589
Autres produits financiers divers 34.033 27.625
Plus-values réalisées sur placements [€))] 150.869 94.995
Reprise de corrections de valeur 81.893 9.419
Produits des placements leasing 6.998 6.902
Produits sur terrains et constructions 9.005 11.936
Total produits de placements 715.817 586.661
Produits financiers - avant effets positifs des marchés et plus-values réalisées 466.607 475.070
Produits financiers - effets positifs des marchés et plus-values réalisées 249.210 111.591
715.817 586.661

Les éléments « avant marché » du résultat
financier présentent les charges et produits
d’instruments  financiers pour lesquels
I’entreprise peut raisonnablement attendre et
estimer I'amplitude d’un exercice a 1’autre
(dividendes d’actions, revenus de fonds sur
placements, intéréts sur obligations...).

Les éléments « marché » correspondent aux
variations dues aux effets marchés pour la
partie passant par le résultat (pertes de valeurs,
plus et moins-values réalisées...).

Les produits de placements comprennent les
produits d’intéréts, les reprises de corrections
de wvaleur, les plus-values réalisées sur
placements, ainsi que les produits sur terrains
et constructions.

Les produits d’intéréts sur les actifs disponibles
a la vente ont augmenté de EUR 1,1 million.

Par contre, le montant des dividendes regus a
diminué de 7,6 millions en 2020 par rapport a
2019. En effet, le montant des dividendes
distribués par les sociétés cotées ont fortement
été impacté par la crise Covid. Cet effet est
atténué par les revenus regus sur les fonds
d’investissement.

Les plus-values réalisées sur placements (1)
sont constituées de plus-values sur obligations
et sur actions principalement et ont augmenté
de EUR 55,9 millions par rapport a 2019.

Les reprises de corrections de valeur
concernent principalement la variation positive
de la valeur de marché des produits dérivés.

Le montant des reprises de correction de valeur
sur les obligations concerne la comptabilisation
de I’effet de I’indexation pour les obligations
index-linked.
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4.4 Charges Financicres

En milliers € 2020 2019
Charges d'intéréts sur découvert bancaire (372) (2.015)
Emprunt courant 372) 2.015)
Frais de banque (37 (29
Autres charges financicres (24.760) (25.819)
Moins-values réalisées sur placements (@) (43.768) (15.673)

Intéréts sur emprunts

Charges des dérivés

Reduction de valeur sur actions et sicavs
Frais et charges de gestion

(21.419) (21.047)
(102.147) (26.235)
(25.969) (11.611)
(37.135) (13.509)

Total des charges financiéres

(255.607) (115.938)

Charges financieéres - avant effets négatifs des marchés et moins-values réalisées (46.662) (53.103)

Charges financieres - effets négatifs des marchés et moins-values réalisées (208.945) (62.835)

(255.607) (115.938)

Les charges financiéres consistent en charges
d’intéréts bancaires, frais bancaires,
corrections de valeur, moins-values réalisées
sur placements, etc.

Les moins-values réalisées sur placements ont
augmenté de EUR 28,1 millions par rapport a
2019. Ceci s’explique par la décision de
désinvestir une partie du portefeuille actions.

Le montant repris dans la rubrique « charges
des dérivés » est impactée par la variation
négative des valorisations des produits dérivés.

La mise en place d’un nouveau produit visant &
couvrir la valeur des actions a eu un impact de
EUR -24,8 millions.

Sous la rubrique « réduction de valeurs sur
actions et sicav’s » sont repris les montants
faisant I’objet d’un impairment en application
des régles comptables IFRS du Groupe P&V.
Les impairments sur actions représentent EUR
16,8 millions et ceux sur les sicav’s EUR 9,2
millions.

En milliers € 2020 2019

Plus-values réalisées 149.802 91.995
Moins-values réalisées (41.949) (13.553)
Actifs financiers disponibles a la vente 107.852 78.442
Plus et moins-values réalisées sur investissements (30) (262)
Autres plus et moins-values réalisées (721) 1.142
Total des plus et moins-values réalisées (M+Q2) 107.101 79.322

Au niveau des actifs financiers disponibles a la
vente, les plus- et moins-values sont en
augmentation. Les « plus et moins-values
réalisées sur investissements » représentent le

gain ou la perte réalisé lors d’une vente d’une
immobilisation corporelle ou incorporelle.
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4.5 Charges administratives et opérationnelles

En milliers € 2020 2019

Frais d'acquisition 176.711 156.276
Autres frais générauxsur frais d'acquisition 61.886 61.788
Charges sur contrats leasing 3.443 2.975
Frais d'administration 183.719 134.344
Frais de gestion branche 23 1.031 798
Commissions de réassurance et participations aux bénéfices (6.403) (5.745)
Autres 110 92

Total des autres charges opérationnelles et administratives

420.496 350.527

Les variations des charges opérationnelles et
administratives (EUR 70,0 millions) sont
principalement justifiées par une augmentation
de EUR 49,4 millions ou 36,8 % des Frais
administratifs. Cette augmentation s'explique
principalement par le fait que, contrairement a
2019, en 2020 un impairment sur le projet IT «
Non Life Business Transformation » a été acté

pour un montant de EUR 23,8 millions ainsi
qu’'une forte augmentation des frais de
consultance relatif aux investissements fait par
le Groupe dans le cadre de la digitalisation des
processus. L'intégration dans le scope de
consolidation des sociétés Vander Haegen et
Private Insurer a également généré une hausse
de EUR 11,9 millions.

4.6 Quotepart du résultat des entreprises associées

Le résultat des entreprises mises en
équivalence a augmenté de EUR 1,1 million.

4.7 Autres produits/charges

Cette rubrique reprend la dotation de la
provision relative a la mise en run-off de la
société Private Insurer de EUR 13,6 millions,
ainsi que I’impairment sur le goodwill reconnu

Ceci représente principalement 1’impact du
résultat de 1I’année 2020.

lors de I’acquisition de la société Private
Insurer de EUR 70,7 millions. Les
commissions et autres revenus restent quant a
elles stables par rapport a 2019.

4.8 Charges d’impots/revenus dans le compte de résultat

La ventilation des charges d’imp06ts s’établit

comme suit :

En milliers € 2020 2019
Impots exigibles (8.357) (9.853)
Impots différés 15.455 (6.280)

Total de la charge d'impots sur le résultat

7.098 (16.133)

Le total des charges d’impdts sur le résultat a
diminué de EUR 23,2 millions (de EUR 16,1
millions en 2019 a EUR - 7,1 millions en
2020). Les impots exigibles et impots différés
sont en baisse. Le résultat taxable est passé de

4.8.1 Impots exigibles

EUR 79,5 millions en 2019 a EUR 13,5
millions en 2020.
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Les actifs et passifs d’impot exigibles pour
I’exercice en cours sont évalués au montant
qu’on s’attend a payer ou a recouvrer de
I’administration fiscale. Les taux d'imposition
et les réglementations fiscales utilisés pour
déterminer ces montants sont ceux qui ont été
adoptés ou quasi adoptés a la date de cloture
dans les pays ou le Groupe P&V est actif et
génére des revenus imposables.

En milliers €

L'impdt exigible ayant trait a des éléments
comptabilisés soit en autres éléments du
résultat global, soit directement dans les
capitaux propres, sera comptabilisé en autres
¢léments du résultat global ou dans les capitaux
propres et non dans le compte de résultat.

2020 2019

Imp6t sur le revenu

(8.237) (10.206)

Ajustements sur exercice antérieure 36 3)
Autres taxes (156) 356
Total impots exigibles (8.357) (9.853)

Les charges d’impdts exigibles diminuent de
EUR 1,5 million par rapport a celles de
I’exercice  précédent. Ceci  s’explique
principalement par la diminution du résultat

4.8.2 Impots différés

L'impdt différé est comptabilisé selon la
méthode du report variable pour les différences
temporelles existant a la date de cloture entre,
d’une part, la base fiscale des actifs et des
passifs et, d’autre part, leur valeur comptable
au bilan.

Un passif d'impét différé doit étre comptabilisé
pour toutes les différences temporelles
imposables, sauf :

Dans la mesure ou le passif d'impo6t différé est
généré par la comptabilisation initiale du
goodwill ou la comptabilisation initiale d'un
actif ou d'un passif dans une transaction qui
n'est pas un regroupement d'entreprises et, au
moment de la transaction, n'affecte ni le
bénéfice comptable ni le bénéfice imposable
(perte fiscale) ;

Pour les différences temporelles imposables
liées a des participations dans des filiales,
entreprises  associées et  coentreprises,
lorsqu'un  contréle de 1'échéance de
renversement des différences temporelles est
possible et qu'il est probable que la différence
temporelle ne s'inversera pas dans un avenir
prévisible.

taxable de EUR 66 millions. Pour rappel
I’intégralité du solde des reports a été absorbé
en 2019.

Un actif d'impdt différé doit étre comptabilisé
pour toutes les différences temporelles
déductibles, reports de pertes fiscales ou crédits
d'imp6t non utilisés, dans la mesure ou il est
probable qu’un bénéfice imposable sera
disponible, sur lequel ces différences
temporelles déductibles, reports de pertes
fiscales et crédits d'imp6t non utilisés pourront
étre imputées, sauf :

Quand l'actif d'impo6t différé 1ié a la différence
temporelle déductible est généré par la
comptabilisation initiale d'un actif ou d'un
passif dans une transaction qui n'est pas un
regroupement d'entreprises et qui, a la date de
la transaction, n'affecte ni le bénéfice
comptable, ni le bénéfice imposable (ou la
perte fiscale) ;

En ce qui concerne les différences temporelles
déductibles liées a des participations dans des
filiales, entreprises associées et coentreprises,
l'actif d’impot différé n’est comptabilisé que
dans la mesure ou il est probable que la
différence temporelle s'inversera dans un
avenir prévisible et qu'un bénéfice imposable
sera disponible sur lequel pourra s'imputer la
différence temporelle.
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La valeur comptable d'un actif d'impdt différé
doit étre revue a chaque date de cloture et
réduite dans la mesure ou il n’est plus probable
qu'un bénéfice imposable suffisant permette de
tirer parti de l'avantage de ces actifs, en tout ou
en partie. Les actifs d'impét différé non
comptabilisés sont réestimés a chaque date de
cloture et sont comptabilisés dans la mesure ou
il est devenu probable qu'un bénéfice
imposable futur permettra de les recouvrer.

Les actifs et passifs d'impdt différé sont évalués
sur la base des taux d'impdt qui sera
d’application de maniére continue en 2020.

Suite a la réforme fiscale prévue par le
législateur par la Loi du 25 décembre 2018
portant réforme de l'impdt des sociétés, le

calcul des impdts différés a tenu compte de la
dégressivité des taux pour les années futures.

L'impot différé relatif aux  éléments
comptabilisés hors résultat est comptabilisé
hors résultat. Les éléments d'impdt différé sont
comptabilisés en corrélation avec la transaction
sous-jacente soit en autres ¢léments du résultat
global, soit directement en capitaux propres.

Les actifs et passifs d'impot différé sont
compensés si l'entité a un droit juridiquement
exécutoire de compenser les actifs d'impot
exigible avec les passifs d'impot exigible et
lorsque cet imp6t différé concerne la méme
entité imposable et la mé€me administration
fiscale.

En milliers € 2020 2019
Naissance ou renversement des différences temporelles 15.455 (6.280)
Total impots différés 15.455 (6.280)

Le retraitement sur les impots différés
concerne principalement 1’activation d’impots
différés (i) sur déficits reportables (ii) sur les
différences temporaires entre le résultat fiscal
et le résultat comptable IFRS (iii) sur les
retraitements dans les comptes consolidés. Le
résultat des impo6ts différés est principalement
influencé par I’écart entre la valeur comptable

et la juste valeur des instruments financiers qui
représente un impact de EUR 1,5 million en
2020 contre EUR -1,6 million en 2019 (voir
note 3.14). Une autre influence importante
concerne les différentes provisions techniques
enregistrées en normes locales et non
reconnues en IFRS.

Page 100



4.8.3 Rapprochement entre la charge d’imp6t et le taux d’imp6t applicable

En milliers € 2020 2019
Impo6t des sociétés de l'exercice en cours (8.357) (9.853)
Impots différés 15.455 (6.280)
Impot des sociétés et ID 7.098 (16.133)
Résultat aprés impot 20.590 63.366
Résultat théorique taxable 13.492 79.499
Taux normal Belgique 25,00% 29,58%
Charge d'impot théorique (3.373) (23.516)
Taux normal Etranger (en %) - 26,76%
Ecart taux normal Belgique / Etranger (en %) - 2,82%
Incidence diff. taux normaux Belgique/Etr. - -
Produits exonérés d'impots, y compris des moins-values 1.504 8.791
Dépenses non admises et revenus définitivement taxés 5.277 (5.653)
Intéréts notionnels - 112
Autres postes 3.690 4.133
Produit (charge) d'impét réel 7.098 (16.133)
Taux d'impét effectif moyen -52,61% 20,29%

Le taux d'impdt effectif moyen de I’année 2020
s’éléeve a - 52,61 % contre 20,29 % I’année
précédente. Le taux d’effectif moyen est
impacté essentiellement par des produits

4.9 Dividendes

Pour D’exercice 2020, il sera proposé¢ a
I’ Assemblée Générale de distribuer EUR 0,3
million a la Fondation P&V et a I’ASBL
Assuraccess dont I’objet social est de favoriser

exonérés d’impots liés aux plus-values
réalisées sur le portefeuille actions, ainsi que
par la variation sur les dépenses non admises et
revenus définitivement taxés.

I’accés a I’assurance, ainsi que EUR 4,3
millions aux autres coopérateurs détenant les
parts A, B et C. Le solde du résultat fera I’objet
d’une affectation au résultat reporté.

5 Notes relatives aux éléments non inclus dans D’etat de la situation

financiére

5.1 Parties liées

Une partie liée est une personne ou une entité
liée a une entité préparant ses états financiers :

(a) Une personne (ou un membre proche de la
famille de cette personne) est liée au Groupe
P&V si cette personne controle l'entité ou
exerce un contrdle conjoint ou une influence
notable sur le Groupe P&V ou fait partie des
principaux dirigeants de P&V ou de sa société
meére ;

(b) Une entité est liée a P&V si l'une des
conditions suivantes s'applique :

1 L'entité et P&V sont membres du méme
groupe ;

2 Une entité est une entreprise associée de
l'autre entité ;

3 Les deux entités sont des co-entreprises du
méme tiers ;
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4 Llentité est un régime d'avantages
postérieurs a l'emploi pour les employés
de P&V ou une entité liée a P&V ;

5 L'entité est contrdlée par une personne
identifiée sous (a).

Une transaction entre parties liées est un
transfert de ressources, de services ou
d'obligations entre des parties liées, sans tenir
compte du fait qu'un prix est facturé ou non.

Les principaux dirigeants sont les personnes
ayant l'autorit¢é et la responsabilité¢ de la
planification, de la direction et du contrdle des
activités de  lentité, directement ou
indirectement, y compris les administrateurs
(dirigeants ou non) de cette entité.

La rémunération inclut tous les avantages du
personnel (selon la définition avancée dans
IAS19 Avantages du personnel). Les avantages

au personnel désignent toutes les formes de
contrepartie payées, payables ou fournies par
l'entité ou au nom de celle-ci, en échange de
services rendus a l'entité. La rémunération
inclut les paiements fondés sur des actions.

5.1.1 Liste des 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 liées
au Groupe P&V car il s’agit de la maison mere
ultime (MMU), des associés (ASS) ou des co-
entreprises (COE) du méme groupe ainsi que
des principaux dirigeants de P&V (MC). Les
sociétés Multipar et Multipharma Group ont
fusionné en 2019.

2020 2019 2018
Nom Pa.r,“c Pa-‘.’s d? Opération commerciale principale % de participation
lice constitution
S.C.PSH MMU Belgique  Maison mere ultime Maison mére Maison mere Maison
ultime ultime mere
ultime

Multipar ASS Belgique  Promouvoir, organiser et réaliser la - - 48,88%

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 financiéres, 48,89% 48,89% 48,32%
Group S.C. mobiliéres et immobilicres se

rapportant a la pharmacie.
Ima Benelux COE Belgique  Toutes prestations d'aide et 33,00% 50,00% 50,00%
S.A. 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.
Membres du MC Voir liste ci-dessous.
comité de - - -
direction

La liste des administrateurs et membres exécutifs est reprise ci-apres :
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Pays de

Nom o Statut Modifications des mandats
résidence
Hilde Vernaillen Belgique Présidente du Comité de Direction et
administrateur
Martine Magnée Belgique Membre Comité de Direction
et administrateur
Philippe De Belgique Membre Comité de Direction
Longueville et administrateur
Johan Dekens Belgique Membre Comité de Direction
et administrateur
Sophie Misselyn Belgique Membre Comité de Direction
et administrateur
Michel Liittgens Belgique Membre Comité de Direction

et administrateur

Au niveau des administrateurs non exécutifs le
lecteur est renvoyé a la liste reprise au point

«5.2. Objectifs et politiques de gestion des
risques » du présent rapport.

5.1.2 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 2020, 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 cloture en examinant la situation

financiére des parties liées ainsi que le marché
dans lequel elles opérent.

A noter qu’aussi bien en 2019 qu’en 2020, il
n’existe aucune créance ou dette envers les
parties liées.

Enfin, il n’y a eu aucune transaction avec des
parties liées en 2020.

5.1.3 Compensations aux parties liées : Comité de Direction

Le tableau ci-dessous résume les sommes
attribuées par le Groupe P&V au titre des

avantages accordés aux membres du Comité de
Direction au titre de chacun des exercices

rémunérations de toutes natures et autres présentés.

En milliers € 2020 2019
Avantages a court terme 2.139 1.817
Avantages postérieurs a I'emploi 1.130 410
Total compens ation des membres du comité de direction 3.269 2.227

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

Les avantages postérieurs a [’emploi
correspondent au montant cumulé des sommes
provisionnées ou constatées a des fins de
versement des pensions du Comité de

Direction. Au cours de 1’année 2020 une
En milliers €

correction a ¢€té comptabilisée sur ces
avantages afin de rectifier les montants de 2018
et 2019 qui avaient été sous-estimés.

Le montant des rémunérations et des jetons de
présence attribués aux administrateurs non
exécutifs sur base d'une participation aux
réunions des Conseils est le suivant :

2020 2019

Jetons de présence

443 360
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5.1.4 Intérét opposé

Le Conseil d’administration n’a pas été appelé
a prendre une décision ou a se prononcer sur
une opération génératrice de conflit d’intérét

direct ou indirect de nature patrimoniale
opposé a I’intérét de la société dans le chef d’un
administrateur.

5.2 Objectifs et politiques de gestion des risques

5.2.1 Dispositif de gestion des risques.

Le Groupe P&V a mis en place un dispositif de
Gestion des risques qui comprend 1’ensemble
des stratégies, processus et procédures
nécessaires pour identifier, suivre, gérer et
déclarer, en permanence, les risques auxquels
le Groupe P&V est ou pourrait étre exposé ainsi
que les interdépendances entre ces risques, au
niveau individuel et agrégé. Ce dispositif
s’articule autour des dimensions suivantes :

Un ensemble structuré de politiques de risque
de niveau stratégique, tactique et opérationnel
définit le cadre des régles qui régissent la
gestion des risques. Elles couvrent I’ensemble
des risques du Groupe P&V.

Les politiques contribuent a préciser le lien
entre les objectifs du Groupe P&V et la
stratégie de gestion des risques.

Au niveau de sa structure de gestion, P&V
Assurances a organis€¢ une séparation entre
d’une part, la conduite des activités qui est
confiée a un Comité de direction et d’autre part,
la définition de la stratégie générale qui revient
au Conseil d’administration.

» Le Comité de direction est chargé de la
gestion opérationnelle de P&V
Assurances, de la mise en ceuvre du
systéme de gestion des risques et de la mise
en place d’une structure organisationnelle
et opérationnelle adéquate, dans les limites
de la stratégie générale définie par le
Conseil d’administration. Cette gestion
opérationnelle se concrétise par un
transfert de compétences du Conseil
d’administration au Comité de direction et
englobe toutes les compétences de
direction du Conseil d’administration, a
I’exception de celles explicitement

réservées par la loi au Conseil
d’administration.

» Le Conseil d’administration définit la
stratégie générale de I’entreprise, la
politique en matiére des risques et exerce
la surveillance des activités de I’entreprise.
D’une maniere générale, il pose tous les
actes qui lui sont réservés en vertu du Code
des sociétés.

Plusieurs comités spécialisés du Conseil
d’administration ont été mis en place :

» Le Comité d’audit et des risques, lequel :

- Exerce les missions qui lui sont
dévolue par I’article 49 de la Loi
Solvabilité II. 11 s’assure du suivi
du processus d’élaboration de
I’information  financiére, du
controle 1égal des comptes et de
Pefficacité des systetmes de
contrdle interne et de gestion des
risques de la société.

- Conseille le Conseil
d’administration pour les aspects
concernant la stratégie et le niveau
de tolérance en matiére de risques,
tant actuels que futurs et assiste le
conseil d’administration dans sa
fonction de contrdle de la mise en
ceuvre de cette stratégie par le
comité de direction.

» Le Comité de rémunération a pour mission
d’assister le conseil d’administration dans
la définition et I’exécution de la politique
de rémunération des administrateurs et
membres du Comité de direction.
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» Le Comité de nomination a pour mission
d’assister le Conseil d’administration dans
la définition et I’exécution de la politique
Fit & Proper des administrateurs et
membres du Comité de direction.

Le Comité d’audit et des risques est
majoritairement composé d’administrateurs
indépendants.

Collectivement, les membres du Comité
d’audit et des risques disposent d’une
compétence générale dans le domaine des
activités de la société et en matiére de
comptabilité et d’audit. Au moins un de ses
membres  dispose  d’une  compétence
individuelle en matiére de comptabilité et
d’audit.

Les membres du Comité d’ Audit et des risques
disposent individuellement des connaissances,
des compétences, de l'expérience et des
aptitudes nécessaires pour leur permettre de
comprendre et d'appréhender la stratégie et le
niveau de tolérance au risque de I’entreprise.

Dans le souci permanent d’optimisation de son
fonctionnement, le Conseil d’administration
effectue tous les ans une évaluation de son
effectif, de sa composition et de son
fonctionnement. Lors de cette évaluation, le
Conseil d’administration procéde notamment a
I’évaluation de ses besoins et ceux de ses
Comités  spécialisés en  termes de
connaissances, expériences et spécialisations
au regard du profil de compétences collectif
défini pour le Conseil d’administration. Il
s’assure en outre que les administrateurs
consacrent le temps nécessaire a 1’exercice de
leur mandat et continuent a justifier de
I’honorabilité professionnelle requise pour la
fonction.

Les principes appliqués quant a la politique de
rémunération des administrateurs et membres
du Comité de Direction sont les suivants :

» Larémunération des administrateurs et des
membres du Comité de direction est
déterminée par le Conseil d’administration
sur avis du Comité de rémunération.

» La rémunération des administrateurs non
exécutifs (en ce  compris les
administrateurs indépendants) consiste en
une rémunération fixe et en jetons de
présence pour chaque réunion du conseil
d’administration a laquelle ils ont assisté.
Les membres des comités spécialisés
bénéficient d’une rémunération fixe et de
jetons de présence supplémentaires dont le
montant varie selon le comité auquel ils
appartiennent. Le montant des jetons de
présence et des rémunérations fixes peut
étre réévalué en fonction de I’évolution du
marché et de  1’évolution  des
responsabilités. Il n’est aucunement lié
aux résultats de I’entreprise.

» La rémunération des membres du Comité
de Direction est axée sur la collégialité et
s’inscrit dans le cadre d’une gestion saine
et efficace des risques. Elle se compose :

* d’une rémunération fixe déterminée en
fonction des niveaux pratiqués sur le
marché. Le montant de cette rémunération
est identique pour chaque membre du
Comité de direction, hormis le Président
qui bénéficie a ce titre d’une rémunération
supérieure ;

e d’une rémunération variable déterminée
sur la base d’une évaluation a posteriori
effectuée en fonction de la situation de
I’entreprise et de la qualité de sa gestion.
La rémunération variable est de maximum
25 % de la rémunération fixe.

Depuis I’exercice 2020, un systéme de report
de paiement de la rémunération variable est
appliqué. Il consiste a retenir 42% de la
rémunération variable dont le paiement sera
échelonné sur une période de 3 ans.

En tout état de cause, la rémunération variable
(en ce compris sa partie différée) n'est acquise
que si la situation financiére du Groupe P&V le
permet. Par conséquent, aucune variable ne
sera allouée, ni la partie différée payée, aux
membres du Comité de direction si le ratio de
SCR consolidé du Groupe P&V est inférieur a

la limite de tolérance de I’appétence au risque.
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2.1.1 Les instances

W

Au 31 décembre 2020, les instances du Groupe
P&V étaient composées comme suit :

Conseil d’administration

(*) Administrateur indépendant
Administrateurs non exécutifs :
- Jean-Pascal LABILLE, Président
- Filip ABRAHAM (¥*)
- Paul CALLEWAERT
- Victor FABRY
- Yves GODIN
- Patrick MARNEF
- Inge NEVEN (*)
- Frangoise PERONNET
- Jean-Paul PHILIPPOT (*)
- Anne-Marie ROUMIEUX (*)
- Alain THIRION
- Bruno THIRION
- Patrick VERERTBRUGGEN
- Nico WYCKAERT
Administrateurs exécutifs :
- Philippe DE LONGUEVILLE
- Martine MAGNEE
- Hilde VERNAILLEN
- Sophie MISSELYN
- Johan DEKENS
- Michel LUTTGENS

Comité d’audit et des risques
- Jean-Paul PHILIPPOT (*), Président
- Filip ABRAHAM (¥)
- Victor FABRY
- Patrick MARNEF
- Inge NEVEN (*)
- Anne-Marie ROUMIEUX (*)

Comité de rémunération
- Jean-Pascal LABILLE, Président
- Victor FABRY
- Jean-Paul PHILIPPOT (*)

Comité de nomination
- Jean-Pascal LABILLE, Président
- Paul CALLEWAERT
- Patrick MARNEF
- Jean-Paul PHILIPPOT (*)
- Alain THIRION
- Nico WYCKAERT

Comité de Direction
- Hilde VERNAILLEN, Président
- Johan DEKENS
- Philippe DE LONGUEVILLE
- Michel LUTTGENS
- Martine MAGNEE
- Sophie MISSELYN

Commissaire
KPMG Réviseurs d’entreprise représentée
par Karel TANGHE

5.2.1.2 Gouvernance des risques

Les chartes et politiques précisent la
gouvernance en place au sein du Groupe P&V.
Celle-ci a été définie de maniére a assurer une
cohérence entre la stratégie de gestion des
risques et sa mise en ceuvre concréte sur le
terrain notamment via I’intégration du
Dispositif de Gestion des risques aux processus
organisationnels et décisionnels et cela a tous
les niveaux de prise de décision.

5.2.1.3 Meéthodologies

Les chartes et politiques décrivent les
méthodes employées dans le cadre de la gestion
et ’évaluation des risques tant quantitative que
qualitative.

Conformément a la politique de Gestion des
Risques Non Financiers, [’évaluation
qualitative des risques repose principalement
sur un processus d’évaluation des risques et de
la qualité des contréles opérationnels par les
équipes opérationnelles mémes (« Internal
Control / Risk and Control Self-Assessment »).
Ce processus est aussi un composant clé du
processus ORSA décrit dans la Politique
ORSA.

En termes d’évaluation quantitative des
risques, le Groupe P&V a, dans la cadre du
Pilier I relatif a Solvabilit¢ II, opté pour
I’approche standard tout en vérifiant dans le
cadre de ’ORSA la pertinence pour le Groupe
P&V des hypothéses sous-tendant la formule
standard. Cette approche est décrite dans la
Politique ORSA.
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52.14 Mise en cuvre et
opérations

Les chartes, politiques, guidelines et autres
notes d’instructions et procédures décrivent la
maniére dont le Dispositif de Gestion des
risques est appliqué sur le terrain.

La mise en ceuvre et I’application au niveau des
activités opérationnelles de I’entreprise du
Dispositif de Gestion des risques sont basées
sur un strict respect des roles et responsabilités
des 3 lignes de défenses.

5.2.1.5 Reporting

Les différentes politiques décrivent les rapports
mis en place pour assurer une gestion active,
cohérente et transparente des risques concernés
ainsi que les destinataires de ces rapports.

Parmi ces rapports figurent notamment les
rapports ORSA, RSR et SFCR a destination du
Comit¢ de Direction et du Conseil
d’administration qui permettent d’évaluer le
niveau et I’évolution du profil de risque de

Risque d'Assurances Risque
en Non-Vie Marché

Risque de Défaut / | Risque
Contrepartie Opérationnel

I’entreprise ~ vis-a-vis de sa  capacité
d’absorption des risques en tenant compte de
son appétence au risque.

52.1.6 Revue

Le Dispositif de Gestion des risques intégre
une revue périodique par le Comité de
Direction, au moins une fois par an, de son
efficacité au regard des objectifs poursuivis,
tant stratégiques que réglementaires. Ses
conclusions sont notamment reprises dans son
rapport annuel relatif a I’efficacit¢ de Ia
gouvernance.

5.2.2  Principaux risques et incertitudes

Le schéma ci-aprés reprend de maniére
synthétique les risques auxquels le Groupe
P&V est soumis tels qu’identifiés dans le cadre
des évaluations périodiques des risques, et en
particulier dans le cadre de sa propre évaluation
interne des risques et de la solvabilité.

Stratégiques et de

Réputation

Instruments
Dérivés Conformité Liquidité de marché Réputation
Autres Risque Modéle

Schéma - Taxonomie des risques du Groupe P&V

Un ensemble structuré de politiques de risque
de niveau stratégique, tactique et opérationnel
définit le cadre des régles qui régissent la
gestion des risques. Elles couvrent I’ensemble
des risques de la taxonomie du Groupe P&V.

Nous sommes encore au milieu d’une
pandémie du Covid-19 qui a commencé en
mars 2020 et dont la fin n’est actuellement pas

encore connue malgré certaines évolutions
positives dont I’arrivée de vaccins et la mise en
place d’une vaccination progressive des
populations. Cette pandémie continue a
toucher profondément toutes les activités
financiéres, industrielles et commerciales dans
le monde. Dés le début de la pandémie, le
Groupe P&V a tout mis en ceuvre pour
préserver la santé de ses collaborateurs et
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garantir la continuité des services qu’il fournit
a ses partenaires de distribution et clients. La
cellule de crise BCP (Business Continuity
Plan) a été activée et continue encore
aujourd’hui a monitorer de fagon réguliére
I’évolution de la pandémie et ses conséquences
et prend, le cas échéant, les actions nécessaires
pour assurer la continuité des activités et la
sécurité des collaborateurs.

Grace aux actions et aux investissements qui
avaient déja été entrepris afin de permettre aux
services qui n’avaient pas été encore
enticrement digitalisés de faire du télétravail,
plus de 95% de nos collaborateurs sont passés
au télétravail dés ’entrée en vigueur des
mesures de confinement. Dans cette situation
inédite, nous avons aussi été particulierement
attentifs au soutien apporté a nos managers et
au bien-étre des collaborateurs (voir pour plus
de détails le rapport non financier 2020). Nous
avons ainsi introduit une certaine flexibilité
dans I’organisation du travail pour répondre au
mieux aux besoins personnels et familiaux.

Grice a ces initiatives, tous les collaborateurs
sont restés actifs et le Groupe P&V n’a pas fait
usage de mesures de chomage temporaire
prévues par le gouvernement pour soutenir les
entreprises.

En ce qui concerne I’impact de la pandémie sur
nos activités d’assurances, grace aux mesures
gouvernementales prises pour soutenir les
particuliers et les entreprises, nous n’avons pas
constaté, en 2020, d’impact négatif sur notre
encaissement. Nous estimons en revanche
qu’un impact pourrait étre plus visible en 2021
mais nous ne pouvons a ce jour le quantifier.

Les effets de la pandémie se sont fait sentir a
deux niveaux, d’une part un effet positif sur la
sinistralité en non-vie et ce principalement en
auto ou les mesures de confinement ont
contribué a réduire fortement le nombre de
sinistres et d’autre part sur les résultats
financiers qui ont été impactés négativement
par la volatilit¢ des marchés et ’absence de
dividendes sur une partie du portefeuille
actions. Ces éléments n’ont pas eu d’impact
majeur sur la liquidité et la solidité financiére
du groupe P&V. La crise Covid-19 contribue

en revanche a un maintien, pour une période
plus longue, d’un environnement de taux bas
qui reste un environnement défavorable pour la
rentabilit¢ a long terme des compagnies
d’assurances.

5.2.2.1 Risques de marché

11 s’agit du risque 1ié au niveau ou a la volatilité
du prix de marché des instruments financiers
ayant un impact sur la valeur des actifs et des
passifs de I’entreprise concernée. IIs reflétent
adéquatement la non-congruence qui existe
structurellement entre les actifs et les passifs.
Les risques de marché les plus importants pour
le Groupe P&V sont décrits ci-apres.

La gestion de ces risques ainsi que du risque de
liquidité est encadrée par une politique
d’investissement et ALM qui fixe notamment
les cibles et bornes d’allocation stratégique des
différentes classes d’actif. L’allocation
stratégique des actifs est établie de maniére a
optimiser sur le long terme le couple risque /
return sous certaines contraintes contractuelles,
commerciales et réglementaires compte tenu
du cadre d’appétence au risque du Groupe
P&V.

Cette politique comprend également un
ensemble de limites pour gérer les risques de
crédit et de concentration.

e Le risque sur taux d’intérét :

Il s’agit du risque de pertes résultant des
mouvements des taux d'intérét et de leur
impact sur les flux de trésorerie futurs. Les
variations de taux d'intérét ont une
incidence sur l'actif et le passif de telle
sorte que I'impact des variations des taux
d'intérét sur la valeur économique de
l'entreprise dépendra de la fagon dont les
actifs et les passifs sont matchés.

e Le risque sur actions :

Il s’agit du risque de pertes en capital
induit par la baisse du cours des actions
détenues en portefeuille. Le risque sur
actions est également relatif a I’absence de
rendement sur ce poste d’actif par
I’absence de dividendes distribués non
compensée par une augmentation
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suffisante de la valeur de marché de
Iactif.

e Lerisque de spread de crédit :

Ce risque est li¢ a la sensibilité de la valeur
des actifs, des passifs et des instruments
financiers aux changements affectant le
niveau ou la volatilit¢ des spreads de
crédit par rapport a la courbe des taux
d’intérét sans risque.

5.2.2.2 Risques d’assurance

La gestion de ces risques est encadrée par une
politique d’assurance et par une politique de
réassurance. La politique d’assurance définit le
cadre et les attentes en matiére de design de
produit et définit le cadre de la gestion des
risques d’assurance. Elle sert de fil conducteur
aux différentes politiques de produits
d’assurance qui constituent a leur tour un outil
guidant activité sur le plan commercial, au
niveau technique et opérationnel et en termes
de gestion des risques.

Les risques d’assurance Non-vie se
composent :

e du risque que les primes demandées aux
assurés ne soient pas suffisantes ;

e du risque que les provisions techniques
servant a couvrir les engagements vis-a-
vis des assurés (principalement les futurs
sinistres et prestations de pension) ne
soient pas suffisantes ;

e du risque de catastrophe impliquant de
nombreux assurés ;

e durisque lié aux chutes des contrats, c’est-
a-dire les contrats non-renouvelés.

Les risques d’assurance Vie comprennent :

e le risque que le nombre de décés couverts
par des contrats soit supérieur aux
évaluations ;

e le risque que D’espérance de Vie des
assurés couverts par un contrat pension
soit supérieure aux évaluations ;

e lerisque lié aux frais futurs de gestion des
contrats qui peuvent étre supérieurs aux
budgets ;

e lerisque lié aux chutes des contrats, c’est-
a-dire les contrats résiliés avant échéance ;

e le risque de catastrophe impliquant de
nombreux assurés ;

Les risques d’assurance Santé sont de méme
nature que les risques d’assurance Vie et
d’assurance Non-vie.

5.2.2.3 Risque d’assurance Vie et

sante « rente »

Les principaux risques concernés pour le
Groupe P&V sont les suivants :

e Risque de mortalité :

Le risque de mortalité est lié a une
augmentation du montant des indemnités
que la compagnie doit payer qui résulterait
du fait que les assurés ne vivent pas aussi
longtemps que prévu. Cela peut
notamment survenir pour des contrats de
type assurances temporaires et soldes
restant dus.

e Risque d'invalidité-incapacité

Ce risque de perte ou de changement
défavorable de la valeur des engagements
d’assurance résulte de fluctuations
affectant le niveau, I’évolution
tendancielle ou la wvolatilité des taux
d’invalidité, de maladie et de morbidité.
Dans nos portefeuilles d’assurance, cela
concerne principalement des garanties
complémentaires comprises dans certains
contrats d’assurance Vie.

e Risque de dépenses :

Ce risque de perte ou de changement
défavorable de la valeur des engagements
d’assurance résulte de fluctuations
affectant le niveau, I’évolution
tendancielle ou la volatilité des dépenses
encourues pour la gestion des contrats
d’assurance Vie. Il s’agit d’un risque
relativement important par rapport aux
autres risques d’assurance en Vie compte
tenu du niveau des frais généraux relatifs a

I’activité en question.

e Risque de rachat :
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Ce risque de perte ou de changement
défavorable de la valeur des engagements
d’assurance résulte de fluctuations
affectant le niveau, I’évolution
tendancielle ou la volatilit¢ des taux de
réduction, d’échéance et de rachat des
polices.

Risque de catastrophe :

Ce risque de perte ou de changement
défavorable de la valeur des engagements
d’assurance résulte de I’incertitude
importante, liée aux événements extrémes
ou irréguliers, qui pése sur les hypothéses
en maticre de prix et de provisionnement.
Il s’agit essentiellement d’un risque de
cumul.

Risque fiscal :

Le risque et les incertitudes liés aux
évaluations menées lors de la
régularisation fiscale entamée par sa filiale
Private Insurer et & la récupération de
I’impo6t y associée, ceci pouvant impacter
les provisions pour risques financiers
comptabilisées dans P&V.

5.2.2.4 Risque d’assurance Non-

vie et santé autre que rente

Risque de tarif et provisionnement :

Ce risque de perte ou de changement
défavorable de la valeur des engagements
d’assurance résulte de fluctuations
affectant le moment de survenance, la
fréquence et la gravit¢ des événements
assurés (risque de tarif), ainsi que le
moment de survenance et le montant des
réglements de sinistres (risque de
provisionnement). Le risque de tarif et de
provisionnement constitue le deuxiéme
risque le plus important en termes de
quantification apres les risques financiers.

Risque de tarif en Non-vie concerne
principalement le risque relatif a une
inadéquation des tarifs appliqués aux
différents portefeuilles. Hormis les risques
catastrophiques pris en compte dans une
catégorie spécifique (voir ci-dessous), la
maitrise de ces risques se fait au travers de

consignes claires et strictes au niveau de la
politique d’acceptation et de sélection des
risques et de leur tarification. Des contréles
réguliers sont effectués par des actuaires
spécialisés sur base d’outils d’analyse
statistique afin de veiller a un ajustement
adéquat des conditions proposées.

Le risque de sous-provisionnement en
Non-vie concerne principalement les
provisions qui sont constituées dés la
déclaration d’un sinistre. Le département «
sinistres » évalue ces provisions de
manicre forfaitaire ou analytique, c’est a
dire dossier par dossier, selon des
procédures détaillées. A chaque étape du
dossier, les évaluations des montants a
payer sont révisées compte tenu
notamment de 1’apparition d’informations
complémentaires. Des provisions pour
sinistres survenus non encore déclarés
(IBNR) sont également constituées.

Le risque dont il est question ici est celui
d’une insuffisance de ces provisions par
rapport aux montants d’indemnisation qui
devront in fine étre effectivement payés.
Ce risque est principalement important
pour certaines branches d’activité pour
lesquelles il faut parfois un temps trés long
avant que le montant total de 1’indemnité
puisse étre déterminé (ex. en RC
dommages corporels).

Diverses méthodes  statistiques et
actuarielles sont utilisées pour vérifier la
suffisance de ces provisions. Un avis
indépendant est émis par la Fonction
actuarielle quant a la suffisance des
provisions.

Risque de catastrophe :

Ce risque de perte ou de changement
défavorable de la valeur des engagements
d’assurance résulte de I’incertitude
importante, liée aux événements extrémes
ou exceptionnels, qui pese sur les
hypothéses en matiére de prix et de
provisionnement. Le risque réside dans le
fait que suite a un seuil événement, un
grand nombre de risques soient touchés
simultanément.
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Ce risque est principalement lié a Ia
survenance d’événements naturels en
Incendie et DM Auto et non naturels en
Incendie, dans ce cas, on parle de « man’s
made peril ».

L’impact d’un tel risque est fortement
limité grice a la mise en place d’un
programme de réassurance prudent,
spécifiquement adapté aux risques
couverts et qui est revu annuellement.

procede a une évaluation de ces risques et le cas
échéant, des plans d’action d’atténuation sont
mis en ceuvre. La crise COVID-19 a souligné
I’importance de disposer de plans de continuité
effectifs permettant au Groupe P&V de
poursuivre ses programmes d’adaptations
nécessaires face aux diverses évolutions de son
environnement (réglementaires, économiques,
socio-politiques, techniques).

e Risque opérationnel :
Ce risque de perte résulte :

* de procédures internes, de membres du
personnel ou de systémes inadéquats
ou défaillants, ou d‘événements
extérieurs ;

* de la non-conformité aux lois et
réglementations en vigueur ;

5.3 Evénements postérieurs a la cloture

e Depuis janvier 2021, un plan
d’identification des polices entachées
a été mise en ceuvre et 'impact a déja
été reconnus dans les comptes de
2020 ;

e Les orientations générales d’un plan

de résolution ordonnée de Private
Insurer (impliquant notamment la

5.4 Ressources humaines

5.2.2.5 Risques non-financiers

Le risque dit « non financier » est par abus de
langage le risque couvrant le risque
opérationnel ainsi que les risques stratégiques
et de réputation. La gestion de ces risques est
encadrée par une politique spécifique qui
précise les objectifs et la stratégie relatifs a la
gestion de ces risques.

Dans le cadre de son évaluation interne des
risques et de la solvabilité, le Groupe P&V

* ainsi que I’inadéquation des modeles
d’évaluation des risques.
e Risque stratégique :

Ce risque de perte ou de changement de
valeur résulte de [Iincapacité a
implémenter les business plans et
stratégies appropriés, de prendre des
décisions, d’allouer des ressources, ou de
s’adapter aux changements de

I’environnement business.
e Risque de réputation :

11 s’agit du risque qu’une publicité négative
concernant les pratiques de business de
I’entreprise ou concernant les associations
qu’elle entretient avec des tiers, qu’elles
soient fondées ou non, ne porte préjudice a
la confiance en son intégrit¢ dont elle
bénéficie.

dissolution volontaire et liquidation
solvable de celle-ci) sont en cours de
discussion avec la BNB, la société ne
pouvant plus étre considérée comme
une entit¢ viable (un plan de
redressement/rétablissement ne
pouvant donc raisonnablement plus
étre considéré).
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Au 31 décembre 2020, ’effectif salarié des
compagnies d’assurance du Groupe P&V

compte 1.525 personnes contre 1.542
personnes au 31 décembre 2019.

2020 2019
Nombre ETP* Nombre ETP*
P&V Assurances 1.525 1.421,0 1.542 1.438,8
Autres sociétés 65 62,7 26 24,1
Total groupe 1.590 1.483,7 1.568 1.462,9

*ETP : Equivalent Temps Plein

5.5 Actifs et passifs éventuels

Le Conseil d’administration n’a pas eu a
connaitre, durant 1’exercice 2020, de litiges
non repris par ailleurs dans ces états financiers.

5.6 Informations non financiéres

Les informations non financiéres sont disponibles sur le site www.pv.be.

5.7 Mise en garde concernant les
déclarations prospectives

La  préparation des états  financiers
conformément aux normes IFRS implique
I’utilisation  de  certaines  estimations
comptables critiques. Elle oblige la direction a
exercer des jugements dans le cadre de
I’application des méthodes comptables du
Groupe P&V, a effectuer des estimations et des
hypothéses qui ont un impact sur 1’application
des méthodes comptables et sur les montants
des actifs, des passifs, des produits et des
charges. Ces estimations et ces hypothéses sont

basées sur I’expérience et sur des hypothéses
que le Groupe P&V estime raisonnable en
fonction des circonstances. Les résultats ainsi
obtenus servent de base a 1’évaluation de la
valeur comptable des actifs et passifs
lorsqu’elle ne peut pas étre déduite simplement
a partir d’autres sources. Les valeurs réelles
peuvent étre différentes de ces estimations. Les
estimations et les hypothéses sous-jacentes
sont réexaminées et révisées chaque année.
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Poste concerné Actif

Incertitudes liées aux estimations

Instruments Financier - Niveau 2

Le modele d’évaluation utilisé
Le marché inactif

Instruments Financier - Niveau 3 -

Le modele d’évaluation utilisé
Utilisation de données non observables sur le marché
Le marché inactif

Immobilisations incorporelles -

Détermination de la durée d'utilité

Immeubles de placement

Détermination de la durée de vie utile et de la valeur résiduelle
Utilisation de données non observables sur le marché (évaluation de |a juste valeur)

Entreprises associées

Un ensemble d’incertitudes déterminé par la composition des actifs, les activités
opérationnelles et les évolutions du marché

Immeubles d’exploitation

Immeubles d’exploitation évalués a la juste valeur sur base de données non observables sur un
marché inactif

Immobilisations corporelles -

Estimation de la durée de vie des autres immobilisations corporelles

Impots différés - Actif

Estimation de I’écart de juste valeur des instruments financiers sur base de données non
observables sur le marché (effet indirect)

Interprétations de réglementations fiscales complexes

Comptabilisation et timing des revenus taxables futurs

Poste concerné Passif

Incertitudes liées aux estimations

Dettes relatives aux contrats d’assurance Vie

Hypothéses actuarielles utilisées

Les taux utilisés lors du test de suffisance du passif

Profil de réinvestissement du portefeuille de placements, spread de risque de crédit et
échéance lors de la détermination de I’ajustement LAT en comptabilité reflet

Dettes relatives aux contrats d’assurance Non-vie -

La disponibilité d’informations sur les sinistres pour les provisions pour sinistres

Dettes financiéres - contrats d’investissement (uniquement contrats -
avec participation bénéficiaire) -

Le modele d’évaluation utilisé
Utilisation de données non observables sur le marché
Le marché inactif

Dettes financiéres (instruments financiers)

Le modele d’évaluation utilisé
Utilisation de données non observables sur le marché
Le marché inactif

Pensions et autres obligations -

Hypothéses actuarielles
Taux d’actualisation utilisé
Inflation/salaires

Provisions

La probabilité d’une obligation actuelle découlant d’événements passés
Le calcul du montant correspondant a la meilleure estimation

Impots différés

Estimation de I’écart de juste valeur sur base de données non observables sur le marché (effet
indirect)

Interprétations de réglementations fiscales complexes

5.8 Honoraires du commissaire

(Montants hors TVA)

En milliers € 2020 2019
Emoluments du (des) commissaire(s) 792 609
Autres missions d'attestation 42 36
Missions de conseils fiscaux 6 30
Autres missions extérieures a la mission révisorale - -
Emoluments pour prestations exceptionnelles ou missions particuliéres accomplies au sein de 48 66
la société par le(s) commissaire(s)

Emoluments pour prestations exceptionnelles ou missions particuliéres accomplies au sein de

la société par des personnes avec lesquelles le ou les commissaire(s) est 1ié (sont liés)

Total émoluments 839 674

L'intégration dans le scope de consolidation
des sociétés Vander Haegen et Private Insurer
a généré une augmentation des émoluments des
commissaires.

Le contrdle des états financiers consolidés du
Groupe P&V est effectué par le commissaire «
Kleynveld Peat Marwick Goerdeler (KPMG)
Bedrijfsrevisoren B.V. / Réviseurs
d'Entreprises S.R.L. ». La société KPMG est
représentée par Mr. Karel Tanghe.
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6 Déclaration des personnes responsables

Les soussignés, Hilde VERNAILLEN,
Administrateur et Président du Comité de
direction et Martine MAGNEE,
Administrateur et Membre du Comité de
direction, déclarent qu’a leur connaissance :

o les comptes consolidés annuels pour
I’exercice 2020, sont établis en
conformité avec les International
Financial Reporting Standards (« [FRS
») et donnent une image fideéle du
patrimoine, de la situation financiére
consolidée et des résultats consolidés
du Groupe P&V Assurances et de ses
filiales comprises dans la
consolidation ;

o ces comptes donnent un exposé fidéle
des événements importants et des
principales transactions entre parties
liées survenus au cours de 1’exercice
2020, ainsi qu’une description des
principaux risques et incertitudes

Bruxelles, le 17 juin 2021

s

Hilde Vernaillen

auxquels le Groupe P&V est
confronté ;

Les montants d’actifs repris en niveau
3 au point 3.5 de ce rapport
représentent des actifs illiquides
présents dans la filiale Private Insurer.
Ces actifs ont été valorisés sur base des
accords contractuels d’apport des
actifs et il n’existe pas suffisamment
d’éléments  objectifs  pour en
déterminer la juste valeur selon la
définition IFRS 13 a la date de cloture
des comptes. Les  éventuelles
variations et ajustements n’auraient
pas d’impact sur les capitaux propres
du groupe ni son résultat mais auraient
un impact sur la présentation de ces
actifs et, en effet miroir, un impact sur
les dettes financiéres — contrats
d’investissements sans PB.

AN
Martine Magnée
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7 Rapport du commissaire sur les états financiers consolidés

Rapport du commissaire a Passemblée générale de la sociate PEV
Assurances SC sur les comptes consolidés pour Mexercice clos le
31 décembre 2020

Dians le cadre du contrdle Egal des comptes consolidés de PAV Assurances 5C
(la «Sociétés] et de ses filiales [comjointement « le Groupe »), NOUS Vous
présentons notre rapport du commissaire. Celui-ci inclut nofre rapport sur les
comptes consolidés powr l'exercice dos le 31 S&cembre 2020, ainsi que les
autres chiigations legales =t reglementaires. Le tout constitue un ensemble =t
est inséparahle.

Hous avons & nommes en tant que commissaire par I assembles gene-m]e du
20 puin 2012, conformement 3 la pmpursfhun de l'crgane d'administration émise
sur recommandation du comit® daudit et sur présentafion du conseil
dentreprise. Motre mandat de commissaire wient 3 échéance 3 la date de
Fassemblée générale délibérant sur les comptes annuels cidheés au 39
décambre 2021, Mous avons exerce le contrdle legal des comptes consolidés
de PEV Assurances SC durant cing exercices consecutifs.

Rapport sur les comptes consolidés

Opinion avec résernve

Hous awons procede au contrdle kegal des comptes consofides du Groupe pour
Texercice clos le 31 decembre 2020, Stabiis conformement aux nommes
ntematicnales dinformation financiére (IFRS) telles gu'adoptées par 'Umion
Européenne et aux disposdions Ieg.ie-s et réglementares applicables en
Belgique. Ces comptes consolides comprennent |3 situation fnancidre
consolidés au 31 decembre 2020, amsi que le compte de résultat consolide,
letat consolide du résultat globa, I'etat consolide des varabions des capifaux
propres et un tableau consofidé des flux de frésorerie pour Nexercice clos 3 cette
date, ainsi gue des annexes confenant un résume des principales methodes
comptables ef d'autres iformatiens explicstives. Le total de |3 situation
financiérs consolidés s'ékéve 3 22.155.231 milers dEUR et ke compte de

résultat consolidé se sodde par un bénéfice de l'exercice de 20 520 milliers
dEUR.

A notre avis, sous réserve de Fincidence éventuelle du point décrit dans la
section « Fondement de Topinion avec réserve ». ces comptes consolidés
donnent une image fidele du pammoine et de |a sfuation financiere du Groupe
au 31 g2cembre 2020, ainsi gue de ses résultats consolidés et de ses flux de
trésoreriz consolidés pour lexercice clos 3 cetle date, conformément aux
narmes internationales dinformation financiére [IFRS) tefies gquadopiées par
MUnion Europsenne et aux dispostions lagales et reglementaires applicables en
Belgique.

SR b ma PO bmmees i dm e 1 g BTE e
Jirw macase d o cweew bon e
PRI —————— i Eamm e ¢
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Fondement de I'opinion avec réserve

Comme souligné dans Fannexe 3.5 « Placements financiers o Unit Link ». 13
Societé cétient par le bizis de sa filiale Private Inswrer S& des placements
financiers « Unit Link = iliqguides (Miveau 3) et des dettes fnanciéres — confrats
dinvestissements sans PB y associées qui figurent au bdan pour un montant de
176.200 milliers d'EUR. Etant donné que ces actifs ont ete valonsés au prix
dacguisdtion (sur la base de conventions entre les assurés et Private Insurer
5.!5.] et en l'absence d'analyse de la juste valeur de ces actifs, | ne nous a pas
&fé possible dej fuger de k3 valorisation .'q:pn:lpr.-ee a la juste valsur de ceux-ci,
Par voie de consaquence, Rous i’ avons pas &té en mesure de determiner si des
ajusternents de valeurs etaient necessaires. Cette observation mpacte
potentiefement |a valorisation de ces placements ef des deties financieres —
contrats d'mwestissements sans PE pour un montant identges de 176380
milliers d'EUR. Cette constatation n'a pas dinfluence sur le montant des fonds
propres consolides et sur ke compte de résultat consolide du Groupe.

Wous avons effectué notre audit selon bes Mormes internationales d'audi (ISA)
telles qu'applicables en Eelgique Par alleurs, nous avons app-!.iqué- l=s nommes
miemationales d'awdit a.pprmruees par MAASE appicables ala pres-ente clkure
el non encore approuvess au niveau nakbonal. Les responsabités gui nous
incombent en vertu de ces normes sont plus ampéement decrites dans la section
= Responsabifités du commissaire relatives 3 Faudit des comptes consolides »
du present rapport. Mous nows sommes conformés 3 toutes les exigences
deoniologiques qui s'appliguent 3 I'audit des comptes consolidés en Belgique,
&N e comprs cedes concermant Fndépendance.

& l'exception du point decrit ci-dessus, nous awons oblenu de l'ongane

dadministration et des préposes de la Sociéte, les expiicafions et informations
requises pour nofre audit.

Mous estmons que Ln_s elements pn:ntlanE. Que nNous 3vons recusfis sont
suffisants et appropries pour fonder nofre opinion avec reserve.

Paints-clés de Paudit

Les points-cles de I'audit sont les points qui, sefon notre jugement professionnet,
ont ete les plus importants lors de Faudit des compies consclides de la periode
en cours. Ces points ont €62 traités dans le contexte de notre awdit des comptes
consolidés pris dans leur ensemble et lors de fa formation de nofre opinion sur
ceux-ci. Mous n'exprimons pas une opmion distincte sur ces points.

Walorisation ges deftes relatives aux conirats d asswance wie et
ginvestissement

Mous reférons aux mubriques « Deltes relatives aux contrats d'asswrance s,
a Deftes - fnanciéres — contrats  dinvestissement avec PB s et o Dettes
financiéres — contrats d'investissement sans PB » » de la situation financiére
consolidés des compies consolidés ainsi gu'a lannexe 3,11 « Dettes relatives
aux contrats o assurance ef defies d'assurance ».

v el i Pt B PR PP
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Description
Au 31 décembre 2020, le Growpe présente 16.512 280 milliers d'EUR de deftes
relatives aux contrats dassurance ef d'investissemeant dont 10.423.6831 milliers
dEUR de defies relatves a lactivied vie. Ces defies sont calouiées sur la base
de technigues actuarielles telles que définies par la loi et gui sont basées sur
des tables de moralité pré-spécifiees ainsi que sur davtres paramétres
résultant des contrafts. Ces passifs représentent un elément majeur c= la
situation financiare consolidée du Groups.

A chague date de clbture, I'adéquation des detes relatives aux contrats
d'assurance vie ef d'investissement est également vérifiee sur la base d'un test
de suffisance efectué conformement 3 la morme IFRS 4 « Passif de confrats
dassurance ». Ces dettes sont augmentées 3 concurmence du montant de
Mnsuffisance eventuelle résultant du fest de suffisance. Les modéles actuariels
utilises dans le cadre du test de suffisance sont complexes et le processus de
détermination des hypothéses au ssin de ces modéles necessite du jugement
£tant donné que la meilleurs estimation des hypothéses actuelles est prise en
consideration (et non plus les paramétres résultant de la loi et des conditions
confractuelles). Le jugement exerce dans le processus de détermination des
hypothéses peut avoir un impact significatif sur le résuftat du test de suffisance.

De plus, les prncipes complables du Groupe prennent egalemsnt en
consideration 'application de la comptab@té reflet (une option définie dans la
nome [FRS 4). et par consequent la reconnaissance eventusslle d'un passif
supplémentaine qui résulterait de Fapplication de la comptabilite reflat. le cas
echeéant [ci-aprés « provision reflet »). Pour les contrats dassurance wvie e
dinvestissements avec participations bénsficiaires qui sont soumis 3 [a norme
IFRS 4, cette provision reflet et déterminés comme etant le montant des plus-
values non-réalisées nettes des investissemeants en obligations allouges 3 ces
contrats.

MNaos procédures d'audi
Assistés de nos actuaires, nous avons efectud les procédures suivantes:

— Appréciation de la conception et évaluation de Mefficacite operationne®e des
conirides clés relatfs au processus actuanel pour la détermination des

dittes Bes aux confrats d'assurance et d'inwvestissements ainsi gue ceux
fies au test de suffisance.

— Ewvaluation de la perfinence des techniques actuarelles utilisées pour le
caleul des passifs résultant des contrats d'assurance ef investissements
ainsi que des hypothéses retenues {qui sont basses sur des exigences
iegales =t confractuslles)

— Ewvaluation de Fanalyse des movvements des dettes résultant des contrats
d'assurance et dinvestissement préparée par la direclion (= Analyse
Fowrst =), et le cas echeant, analyse des élements de réconciliation
significatifs.

— Recalocul des deties résulfant des contrats d'asswrance ef investssements
pour un &chantiion de contrafs.

Page 117



KPMG

RappoT o0 COMMISSae 4 Massembiés gandrale 08 12 socH® PEV Assurances SC sur
65 DHTDYES CONSMIOS pouT Maxercica Cias (e 31 decembre 2020

— Ewaluaton de la consistance des technigues actuarielles retenwes pour le
test de suffisance par rapport aux annees précedentes en ce compris e fait
gue les changements appories aux modeles actuariels (y inclus les
hypothéses sous-jacentes} scient cohérents avec notre compréhension de
levolution des activites du Groupe =t nos previsions decoulant de notre
expérience du marche.

— Analyse comparative des hypotheses utiisees dans le test de suffisance
aves les chservations du passe =t les données observables de marche,

— Ewzkeation des résultats du test de suffisance, y compris une comparaison
des resultats d'une période de cliture 3 une autre.

— Consufation des rapports emis par ba fonction actuariells y compris les
fondements de ses conclusions et prise en consideration de celles-ci dans
notre evaluation des risques.

— Ewzleation de l'exhaustivits et de lNexactitude des données utilisees dans les
processus de calcul ansi gue des données provenant des systémes
nformatiques clés uifiisés pour le calcul des dettes resultant de contrats
d'assurance et d2 contrats d'investissemeant

— Recalcul de Iz provision refet sur la base de données (plus-values non-
réalisees mettes sur obligations) dérvées du systéme informatigue de
gestion des mvestissements.

— Ewvaluation de I'adéquation des annexes perinentes dans les comples
consobdes.

Walorisation dec dettes relatives aux contrats d'asswrance non-wvis

Mous réferons aux rubnques « Defies relatives aux contrats d'assurance » dela
situation financiére consolidés des comptes consolidés ansi qu'a 'annexe 3.11
a Dettes relatives aux contrats @'assurance et deties d assuransce ».

Clescrpiion

Au 31 décembre 2020, le Groupe présente 2 363.657 milliers I'EUR de defies

relatves aux confrats dassurance non-vie, L'estmation de ces deftes implique

Mutifisation de techniques actuarielles et nécessite du jugement etant donneé gue

cette estimation est basée sur Fexpérience de sinistres passés, la connaissance

Févenemsnts existanis, lec previsions de ceveloppements futwrs et les

modalites des poBices d'assurances perinentes,

Les estimations doivent gtre etablies pour ke colt ultime attendu des sinistres 3

Iz date du bian ainsi gue pour k= colt ultime attendu des sinistres encourss mais

non déclares (IBNR) a la date du bilan. Ces estimations sont sensibles 3

plusicurs factewrs et incertfiudes ef necessitent du jugement pour la

determination des hypothéses sous-jacenies.

WNos procedures daudd

Assisies de nos achuares, nous avons efectus les procedures suvantes:

— Appreciation de la conception et evaluation de Meficacie operationneliz des
confrdles relatifs au processus actuane! pour la détermination des deftes
resulftant de contrats d'assurance non-vie.

i e o L PR Pl 4
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— Evaluation de la pertinence et de ka consistance des techniques actuarielles
utifsées pour toutes les branches d"activite [y inclus les hypothesss sous-
jacentes) par rapport auw années précédentes en ce compris le fait que les
changements apportes aux modéles actuariels soient cohérents aves nofre
compréhension de 'Svolufion des activités et nos prévisions découlant de
notre experence du manche.

— Caloul mdependant des deftes résultant de contrats d'assurance non-wie
pour les principales branches @ activite (avio, incendie, responsabilite civile
et acoident du ravail] sur ka base de technsgues actuanelles reconnues pour
ces types dactvite Mous avons comparg les résuliats de notre calcul
ndépendant avec les montants determines par le Growpe, et nous avons
obtenu de la documentation justficative pour les différences significatives
observées,

— Ewzluation que les dettes resultant de confrats d assurance non-vie ont éte
calculées en accord avec les regles de réservation determnées par le
Groupe.

— Appreciation de la pertinence des dettes résultant de contrats d'assurance
non-vie par une analyse des résultats des développements des deftes
résiftant de contrats d'assurance non-vie.

— Analyse des résultats du test de suffisance. y compris une comparaison des
résuftate d'une période de cloture 2 'autre. Nous avons &galement compars
les résultats de notre calew independant des defttes resultant de contrats
d'assurance non-vie avec les résuitats du test de suffisance.

— Consultation des rapports émes par la fonction acheariells y compris les
fondements de ses conciusions et prise en considération de celles-ci dans
notre évaluation des risgues.

— Evaluation de Mexhaustivite et de Mexactitede des données utilisées dans les

processus de calouls ainsd gue des données provenant des principaus
systemes mformatiques uitfsés pour le cakoul des deties resuftant de
contrats d'assurance non-vie.

— Ewvaluation de I'adéquation des annexes perfinentes dans les comptes

consolidss,
Evaluzbon des insirumenis financiers et des placements financiers « Unit
Inks

Mous réferons aux rubriques « Instruments financiers » 21« Placements
financiers « Unit Link = de la situation financiére consofidés des comples
consolidés ainsi gu'aux annexes 24 « instruments financiers » et 3.5
a Placements financiers o Unit Link ».

O s vmil Bl S P 5

Page 119



o RappoT dU COMRUSSaNe & FESsemDise gendrale 06 12 500K PEV ASSUTENCes SC ST
KbM 185 COMPIGE COMISOIDES POLT Maxercics cios 1o 31 decembre 2020

Descrpiion

Au 31 décembre 2020, le Groupe déSent 20903533 miiers dEUR
dinstrurmnents fnanciers et 1.209 282 milliers TEUR de placements financiers
u Unit Link », représentant 5% du total de Factif. L'évaluation des instuments
financiers et des placements financiers « Unit Link » 3 leur juste valeur, ainsi
que les mentants y relatfs mentionnés dans les annexes, sont basés sur une
série de donnees. La plupart de ces données comespondent 3 des prix ef taux
dreciement observables sur des marches ligudes. Lorsgu'il n'y a pas de
donneées observables sur ke marche, des estimations sujetfes a un plus grand
degre de jwgement sont afors développes.

La juste valeur des investissements est une donnes utilisés dans le cadre du
test de suffisance. et par cons&quent a un mmpact direct sur Mévaluation de la
prowision reflet (voir c-dessus)

MNos procedures daudi

Assistés de nos specialistes en valorisation, nous avons effectus les procedures
SUIVENLESs:

— Appréciation de |a conceplion ef évaluation de Fefficacis operationnele des
confriles relatifs au processus de valorisation des instruments financiers.

— Ewafuation de ia valorsation des mwestssements ndividugls du Groups.
Lorsgue des données de marche obssrvables sont disponibles (valorisation
de niveau 1 et niveau 2), nous avons compare kes prix utilisés par ke Groupe
avesc ceux provenant de sources exiemes independantes. Pour les
mvestissernents de niveau 3, nous awons evakes sur base d'un echankillon
le caractére appropre des modéles de walorisation ainsi que des donnees
inchuses dans ces modéles e, lorsque o'était possible, nous avons compare
ces donnees aves des données disponibles dans le marche,

— Analyse ges réductions de valeurs par I'évaluation du caractére permanent
des pesifons présentant des peries nom-réalisées significatives =t par
Fevaluation de Fapplication adequate des régles d'evaluations y relatives.

— Evaluation de l'adéguation des annexes pertinentes dans les comptes

consofiges.
Integration de la filiale Private Insurer SA dans le périméire de consolidaion du
Groups P&V

Hous référons 2 ka rubngue « Prowisions » de ka situation financiére consolides
des comptes consolidés ainsi gu'a l'annexe 3.15.3 « Detail des provisions et
auires deftes »,

Diescripiion

Au 21 decembre 2020, le Groupe presents 91.157 miliers FEUR de provisions,
dont 56,205 milliers d'EUR de provisions pour autres risques et charges et B.567
milliers d'EUR de provisions pouwr Biges en cours. La complab@sation des
proWEsions pouT auires risques et charges ainsi que des prowisions pour Biges
en cours fait suite 3 I'mtégration de ka Societé Private Insurer SA dans le Groupe
P&EV.
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Les provisions pour autres rsques et charges sont essentiefiement constiuges
dune provision de 53 387 milliers dEUR comptabilisée suite a Fanalyse du
besoin de régularisation fiscale de certams conirats souscrits dans ke cadre de
Factivité branche 23 de la Societe Private Insurer SA. La détermination de cetie
prowision par fa direction necessie du jugement et se base notamment sur Favis
d'experts fiscaux. Etant donne Fincertitude inhérenie 3 la regudarisation fiscale
qui esten cours, la détermination de catte provision est inévitablement incertaine
=t est basée sur des parametres et calouls deétaillés par condrat.

Private Insurer SA est mpliquée dans un nombre mite de litiges juridiques. Une
issue defavorable de certaine de ces Higes pourradt avor un impact
potertieSement significatif sur la siuation financiére du Groupe. Compte tenu de
IMncestitude mhérente a chague pru-u-édule judiciaire, 'estimation des risques est
mevitablement incertaine. Les FH'EPEI'SE!: de la Sccieté reconnassent une
provision puurlluges sur base de leur prm.nsmn de Iz probabite que le reglemem
de chague procedurs juridigue enfraine une sorte de ressources. La prévision
de la probabilité d'un réglement favorable ou défavorable comprend wn niveau
mportant de subgectivite et de jugement de la part des préposés de |a Societs.

Mos procédures o audit
Assistes de nos experts fiscaux, nous avons effectus les procedures suivantes:

— Ewaluation de l'exhaustivite et de Fexactitede des données utilisess dans les
processus de calculs a@nsi que des données prowenant des principaux
systémes informatiques utlisés pour ke calcd de la prowision pour
regulansation fiscale.

— Ewaluation du caractére approprie des paramétres =t des calculs utiises
pour la détermination de |a provision pour régularsation fiscale, ceci par le
biais de recalcul de ka provision pour un echantflon de condrats.

— Ewaluation ge |a procédure mise en place par ke Groupe P&V pour prev-:nr la
pr:-hai:irte dun remementfauumble ou defavorable des [tiges, ansi gue le
caraciere approprie de ceftte evaluation.

— Inspecton de ka demiere evaluation emise par le conseiller juridique inteme
du Groupe, ¥ compris 'analyse de la motvation des conclusions formulées
— Inspection et analyse de la comespondance des avocals extermes en
réeponse a nos demandes de confimmation du statut des procedures

juridiques en cours et evaluation de Mmpact de cefte evidence sur le
caraciers approprie des provisions pour iges et plamtes.

— Ewalsation de |'adéquation des annexes perinentes dans les comples
consohdes.
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Responsabilites de Forgane d’administration relatives a Mémblissement
des compres consolidés

L'organe d'administration est responsable de [Stablissement des comples
consolidés donnant une image fidele conformement aux nomes intemationales
dinformation financiéne {IFRS) telles gu'adoptées par MUnion EurcpEenns et
aux disposiions Egales et réglementaires applicables en Belgigue, ainsi que du
conirdle mteme qu'il estime nécessare a I'etabiissement de comptes consolides
ne comporiant pas danomalies significatives, que celes-ci proviennent de
fraudes ou resultent d'emeurs.

Lors de Fetabissement des comptes consolides, il incombe a 'organe
g administration d’&vakuer la capacite du Groupe 3 poursuivre son exploitation,
de fowrnir, le cas échéant, des informations refatves a la continuité d'exploitation
et d'appliquer ke principe comptable de continuite dexploitation, sauf =i F'organe
o administration a l'intenton de metire le Groupe en bguidabion ou de cesser ses
activités ou 5'il ne peut envisager une autre solution altemative réaliste
Responsabilites du commissaire relatves a3 laudit des compres
consolidés

Mos objectifs sont d obtenr 'assurance rasonnable gue les comptes consolidés

pris dans leur ensemble ne comportent pas dancmalies significatives, gue
celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'ermewrs_ et d'eémetire un rappon
du commissaire conienant notre opinion. L'assurance raisonnabie comespond 3
un niveau eleve d'asswrance, qui ne garantt toutefois pas quiun audt réaliseé
conformément aux normes 154 permetira de toujours detecter toute anomalie
significative existante. Les anomalies peuvent provenir de Taudes ou résulter
demeurs et sont considérées comme signficatves lorsgue 'on peut
raisonnablement s'atiendre 3 ce gu'elles pussent, prizes mdividuellement ou n
cumule. inflsencer les decisions Sconomigues que les wiilisateurs des comptles
consolidés prennent en s2 fondant sur ceus-ci.

Lors de lexécufion de notre contrdle, nous respectons le cadre legal,
réglementaire et normatif qui s'applique a l'audit des comptes consolides en
Belgique. L'étendue du contride légal des comptes consolidés ne comprend pas
dassurance quant 3 la viabilite future du Sroupe ni quant 3 'efficience ou
Fefficacite avec laguelle I'ongane o admanistration a mene ou menera les affaires
du Groupe. MNos responsabidiites relatives 3 ['application par [organe
o administration du principe comptable de continuité d'exploitation sont decrites
ci-aprés,

Dans le cadre d'un awdit réafise conformemeant aux normes 1S5A et tout au long
de cefui-ci, nous exerzons nofre jugement professionnel et faisons preuve
d'esprit critigue. En ouire:

— nous identfions et évaluons les risgques gue les comptes consolidés
component des anomalies significatives, gue celles-ci proviennent de
fravdes ou résultent d'errewrs, définissons et mettons en ceuwre des
procédures d'audit en réponse 3 ces risques, et recueillons des &éments
probants suffisants et approprigs pour fonder notre opinion.
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Le risgue de non-detection d'une anomalie significative provenant dune
fraude est plus eleve gue c=ful d'une anomalie significative résultant dune
emeur, car la fraude pewt mphguer la collusion, |a faisification, les omissions
volontares, les fausses deédarations ou le confoumement du contrdle

inteme:

— NOUS prenons connassance du contrdle intems pertinent pour T'audit afin de
definir des procedures dandit appropriees en |a circonstance, mais non dans

le but d'exprimer une opinicn sur l'efficacite du controle inteme du Growpe;

— MoUs apprécions k= caractere approprié des methodes comptables retenuess
et le caractére raisonnable des estimations comptables faites par 'organe
d'administration, de méme gue des informations les concemant foumies. par

= demier;

— nous concluons quant au caractere approprie de 'appEcation par l'organe
d'administration du principe comptabie de continuité d'exploitation et selon
les eléments probants recusdis, quant a I'existence ou non d'une incertitude
significative B2e 3 des svénsments ou siuations susceptibles de jeter un
doute important sur la capacité du Groupe 3 poursuivre son explodation. Si
nous concluons 3 Mexstence dune incertiude significative, nows sommes
tenus d'attirer ['attention des lecteurs de notre rappor du commissaire sur
les informations foumies dans les comptes consolides au sujet de cette
incertiude ou, si ces informations ne sont pas adéquates, d'exprimer une
opinion modifiee. Nos conclusions ='appuient sur les elements probants
recueilis jusqu'a la date de notre rapport du commissaire. Cependant, des
siuations cu evenements futurs pourrasent conduire le Groupe a cesser son

exploitation;

— nous apprecions |3 présentation d'ensemble, I3 structure et le contenu des
compies consolides et evaluons =i kes comptes consolidés reflétent les
operations et evenements sous-jacents d'une manigrs telle quils en donnent

une image fidéls;

— nous recusilions des éléments probants suffisants et appropries concemant
les informations financiéres des entites ou actvites du Sroupe pour exprirmer
une opinion sur les comptes consolidés. Mous sommes responsables de la
directicn, ée |a supervision et de la réalisation de I'audit 2u niveau du groupe.

Mous assumons 'entiere responsabilite de Popinion d'audit

Mous communiguens au comité d'audt notamment I'etendue des travaux d'audit
et le calendrier de réalisation prévus, ainsi que les constatations mportantes
relevees lors de notre awdit, ¥ compris toute faiblesse significative dans le

controle inteme.

Mous foumissons egalement au comie d'audt une declaration précisant que
nous nous sommes conformés  aux régles déontologiques perinentes
concemant lindépendance, ef lew communiguons, le cas &chéant, toutes les
relations =t les autres facteurs qui peuvent raisonnablement étre considéres
comme susceptibles @ avor une incidence sur notre independance ainsi gue les

eventusBes mesures de sauvegarde y relatives.,
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Parm: les points communiqués au comité d'audit, nous déterminons les points
qui ont éte les plus importants lors de 'aud® des comptes consolides de la
periode en cours, quisont de ce fGit les points clés de I'audit. Mows décrivens
ces points dans notre rapport du commissaire, sauf si ka loi ou la reglementation
en interdt la publication.

Autres obligations legales et reglementaires

Responsabilités de 'organe d'administration

L'organe d'administration est responsable de |a préparation et du contenu du
rapport de gestion sur kes comptes consolidés et de la déclaration non financiere
annexee 3 celui-ci

Responsabilites du commissaire

Dans % cadre de notre mission et conformeément 3 la nome belge
complémentaire aux nommes intemationales d'audit (ISA) applicables en
Belgique, notre responsabilité est de vérfier, dans leurs aspects significatifs, le
rapport de gestion sur les comptes consolidés, la déclaration non financiere
annexés 3 celui-ci ainsi que de faire rapport sur ces éléments.

Aspects relatifs au rapporr de gestion sur les comptes consolidés

A Mssue des verifications specifiques sur le rapport de gestion sur les comptes
consolidés et 3 l'exception de lncidence éventusle du point décrit danc la
section « Fondement de 'opinion avec réserve =, nous sommes d'avis gue le
rapport de gestion concorde avec les comptes consolidés pour ke méme
exercice et 3 &té étabi conformément 3 laricle 3:32 du Code des sociétés et
oes aszociations.

Dans le cadre de notre awdit des comptes consolides, nows devons egalement
apprécier, en particulier sur la base de nofre connaissance acquise bors de
Faudit, si le rapport de gestion sur les compies consoiides comporte une
anomalie significative, a savolr une mfomation incomectement formulés ou
autrement frompeuse. Sur k3 base de ces travaux, 3 MNexception de lincidence
eventuelie surle rapport de gestion du point decrit dans la section « Fondement
de l'opinion avec réserve s, nous n'avons pas d'autre anomalie significative 2
VOUS COMITIUMiQUes.

Linformation non financiers requise par I'asticle 3:32 §2 du Code des sociatés
&l des associations est reprise dans un rapport distinct du rapport de geston sur
les comptes consofidés. Ce rapport sur les informations non financiéres contient
les informations requises par 'articde 3:32 &2 du Code des socigteés et des
associations et concorde avec ks comptes consolidés pour le méme exercice.
Four I'etablissement de cetie information non financiere, la Sociste s'est basee
sur différents cadres de référence europeens e imtemationaux (notamment
¥ DECD Guidelines »). Conformément a I'article 3:80 §1, 1* alinea, 5% du Code
ges sociEtes et des associations nous ne nous pronongons toutefois pas sur la
guestion de sawoir si cetie information non fnanciére est etablie conformement
aux cadres de référence précités.
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Mentions relatives a lMindépendance
— Noire cabinet de réwision 2t notre méseau n'ont pas effectus de missions
incompatibies aver k= contrdle legal des comples consolidés et notre cabinet

de révision est reste indépendant vis-3-vis du Groupe au cours de nofre
mandat.

— Les honoraires relatifs aux missions complémentaires compatbles avec le
conirole legal visées 3 larticie 3:85 du Code des societés et des associations
ont comectement &8 valorisés et ventilés dans les annexes des comgptes
consolides,

Autre mention

— Le présent rapport est conforme 3u contenu de  nofre  rappodt
complémentare dgesting au comite d'audit vise a I'article 11 du réglement
(UE) n® 53712014,

Zawventem, le 17 pan 2021

KPMG Reviseurs d'Entreprises
Cormmissaire

representée par

Karel el

Tanghe :E:dm

Karel Tanghe
Reviseur d'Enfreprizes
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