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Rapport du conseil d'administration

a lI'assemblée générale du 15 juin 2022

Mesdames, Messieurs,

Nous vous avons réunis en assemblée générale,
conformément aux statuts, pour vous présenter les
opérations effectuées par votre société au cours de
I'exercice écoulé, les comptes de résultat de I'année et le
bilan arrétés au 31 décembre 2021, et pour soumettre a
votre approbation les différentes résolutions inscrites a
I'ordre du jour.

Prudence. Tel aura été le mot d'ordre qui a prévalu a la fin
de 2020 dans un contexte tres incertain. Il fut appliqué
rigoureusement par le conseil d'administration. Prudence
parce gue le choix fut fait de préserver les stocks de
réserves reconstitués malgré les évolutions défavorables
des marchés financiers, plutot que de chercher aaméliorer
le niveau des produits financiers, les participations aux
excédents et les résultats comptables. D'autant que
I'évolution des taux d'intérét en 2020, en majorant les
passifs techniques de I'entreprise, amputait les éléments
constitutifs de marge de solvabilité, et gonflait I'exigence
de marge a constituer.

C'est dans ce décor marqué par des pertes techniques
sur les régimes de retraite en points, lourdes autant
qu'injustifiées, et par une attention accrue portée
au pilotage de la solvabilité, imposant une politique
parcimonieuse de participation aux excédents, que s'est
ouvert I'année 2021.

A plusieurs égards, cet exercice 2021 peut étre qualifié
d'exceptionnel.

Par I'importance de la contribution de la gestion
financiére aux résultats tout d'abord. Fixés de
longue date, les principes directeurs appliqués pour
la gestion des actifs financiers ont forgé des profils de
portefeuilles atypiques au regard de ceux des autres
opérateurs, notamment pour les fonds en euros, surtout
du fait de la place importante laissée aux actions et aux
actifs immobiliers. Ces choix ont été récompensés par
I'évolution des marchés en 2021, et par la qualité des
performances des gérants auxquels ont été délégués les
principaux portefeuilles d'actions.

La politique de réalisation de plus-values a porté les
produits financiers a un niveau exceptionnel, permettant
de servir aux clients des taux de participation aux
excédents parmi les plus élevés annoncés, a 1,80 % sur
Dynaplus. Amplifiant les inflexions données a la politique
de distribution amorcées en 2019, la réserve pour
participations futures aux excédents a été portée a 6
millions. Ces produits financiers ont conforté les réserves
des régimes de retraite en points, et alimenté le compte
de résultats.

Par le retournement des marchés de taux d'intérét,
ensuite. La remontée des taux d'intérét en fin d'année
s'est traduite par une reprise intégrale des provisions
complémentaires qui avaient dues étre constituées en

2019 et 2020, en application d'une réglementation aussi
inadaptée que contestable, pour maintenir les taux de
couverture du régime de retraite en points Monceau
Avenir Retraite au niveau de 100 %. Cette reprise a
bénéficié aux résultats techniques a hauteur de 14,56
millions.

Aprés réassurance, le résultat technique se redresse en
conséquence fortement, a 18.255 milliers d'euros au
lieu d'une perte de 14.033 milliers d'euros.

Apres paiement d'un impo6t de 2.737 milliers d'euros, les
différents éléments non techniques portent le résultat
comptable a 18.437 milliers d'euros, a comparer a la
perte de 13.451 milliers d'euros affichée au terme de 2020.

Au 31 décembre 2021, les fonds propres comptables
progressent a 89.816 milliers d'euros, contre 71.251
milliers d'euros a l'ouverture de I'exercice. A cette méme
date, les portefeuilles recelaient des plus-values
latentes totales de 37.552 milliers d'euros, dont 27.739
milliers sur les placements autres que les obligations
vives.

La réalisation de ces plus-values se traduirait par le
paiement d'impbts, et ouvrirait des droits importants au
profit des sociétaires. Les calculs de la marge de solvabilité
aconstituer et de I'exigence de marge prennent en compte
ces éléments. Au 31 décembre 2021, les calculs effectués
comme décrit infra, détaillés également dans le « rapport
sur la solvabilité et la situation financiére » de la Caisse,
rapport public disponible sur le site internet, conduisent
a évaluer a 101 millions les éléments constitutifs de
marge de solvabilité pour une marge de solvabilité a
constituer de 45 millions, soit un taux de couverture
de 226 %.



Les choix structurants qui ont guidé la

politigue financiére des derniéres années
ont été valorisés en 2021

2020, une année difficile, suscitant une
attitude de prudence.

Affectés par les décisions prises pour gérer la crise
sanitaire liée au Sars-cov-2 et le ralentissement
économique qui en est résulté, les principaux indices
boursiers européens se sont repliés en 2020. Malgré
un tel contexte défavorable, I'entreprise a recu les
dividendes du travail méticuleux menés depuis des
années pour piloter ses allocations d'actifs et identifier
des gérants d'actifs de trés grande qualité. En dépit du
recul des marchés, bonifiée par les résultats de la gestion
immobiliere et surtout par les brillantes performances
obtenues par les principaux gérants auxquels elle a
recouru pour la gestion de ses portefeuilles, trés exposés
aux marchés immobiliers et aux marchés actions, la
valeur des portefeuilles gérés a progressé durant
2020, contrairement a ce que I'on pouvait craindre au
regard de I'évolution des indices de référence.

Toutefois, instruits par les expériences de 2018 et 2019,
le conseil d'administration a décidé, par prudence, de
préserver les stocks de plus-values reconstitués en fin
d'année plutdt que de chercher a améliorer le niveau des
produits financiers, des participations aux excédents et
de combler les lourds déficits techniques des régimes
en points, conduisant a afficher une importante perte
comptable. De ce fait, au 31 décembre 2020, les plus-
values laissées a I'état latent progressaient a 9,2 millions
pour les régimes de retraite en points et 5,0 millions
pour la gestion générale (contre 5,1 millions et 1,8 million
respectivement).

Cette démarche recelait-elle un excés de prudence ?

Si l'on prend la précaution de se situer dans
I'environnement de fin décembre 2020, la réponse
est assurément négative. Le rebond des marchés fut
spectaculaire apres I'annonce d'une mise sur le marché
d'un vaccin permettant de limiter les effets de la crise
sanitaire, partant de favoriser un rebond de l'activité
économique. Telle était d'ailleurs I'hypothese principale
qui justifiait les propos optimistes tenus par Jean Pierre
Petit devant le comité d'orientations financieres au début
d'octobre 2020. Mais, que ce serait-il passé si ces espoirs
nés de la mise au point de ce vaccin avaient été décus,
et nul ne pouvait affirmer alors qu'il était impossible qu'il
en soit ainsi ?

Cette politique de prudence, inhabituelle, qui a conduit
a préserver les stocks de réserves reconstitués, s'est
accompagnée d'une politigue de participation aux
excédents peu agressive, préservant une partie de la
provision pour participations aux excédents de fin 2019,
conduisant a servir un taux de 1,20 %, en baisse sensible
sur le 1,85 % de 2019, aux souscripteurs de Dynaplus,
produit d'épargne le plus diffusé par le réseau d'agents
généraux.

Outre d'amoindrir les possibles conséquences d'un risque
d'inefficacité des vaccins annoncés, cette prudence,
cette politique de participations aux excédents visaient
surtout a conforter les éléments constitutifs de marge de
solvabilité de I'entreprise.

Ceci se justifiait d'autant plus que I'évolution des taux
d'intérét en 2020 pesait sur le niveau de ces éléments
constitutifs,enmajorant I'exigence de marge de solvabilité
a constituer. En effet, pour essayer de maintenir en état
des économies en passe d'étre sinistrées, les banques
centrales sont intervenues massivement en mars 2020,
abaissant les taux d'intérét a des niveaux négatifs
jamais atteints, conduisant a gonfler les passifs
techniques de I'entreprise évalués sous solvabilité 2.

Les conséquences en ont également été importantes
pour I'évaluation actuarielle des droits acquis par les
adhérents aux régimes de retraite en points distribués
par la société. Ces droits se trouvent fortement majorés
par une actualisation des flux futurs a des taux négatifs,
pesant sur les taux de couverture des régimes, imposant
a l'assureur de prélever sur ses résultats pour maintenir
ces taux au niveau de 100 %. Il en est résulté une charge
de 12,2 millions dans les comptes arrétés au 31 décembre
2020, portant le niveau des provisions complémentaires
ainsi constituées entre 2019 et 2020 au montant de 14,6
millions.

C'est dans ce décor marqué par des pertes techniques
sur les régimes de retraite en points, lourdes autant
gu'injustifiées, et par un gonflement des besoins de marge
de solvabilité a constituer, trés partiellement compensé
par une politique parcimonieuse de participation aux
excédents, que s'est ouvert I'exercice 2021.

2021, une année financiére exceptionnelle
qui renforce I'entreprise.

Les principes directeurs de la gestion financiére
s'inscrivent sans discontinuer dans le prolongement
de ceux qui sous-tendent la politique menée depuis
le déclenchement de la crise dite des « sub-primes ».
Priorité doit étre accordée a la recherche de protections
des portefeuilles contre les effets de tensions sur les
taux longs souverains, de réévaluation rapide des primes
de risques, et de poussées inflationnistes, conduisant
a rester a I'écart des obligations longues a taux fixe,
méfiant surles risques souverains de la zone euro, vigilant
et sélectif face au risque de crédit. La recherche de
rendements réels, la protection contre une réévaluation
des rendements obligataires, la diversification des
facteurs de risque et le maintien d'actifs tangibles dans
les portefeuilles d'investissements demeurent le fil
conducteur de la politique financiere.

Ces analyses ont conduit a donner la priorité aux actifs
réels, tout en conservant un volume important de
liguidités, les revenus courants dussent-ils en souffrir, a la
fois pour compenser les risques, au sens de Solvabilité 2,
pris dans la gestion des actifs dits « diversifiés », et pour
amortir les effets d'une crise financiére ou économique
toujours possible.



Les actions, européennes en particulier, constituent un
vecteur d'investissement a privilégier, surtout lorsque
les gérants choisis affichent des performances de grande
qualité.

Les biens immobiliers répondent aux soucis de protection
contre les risques d'inflation et de tensions sur les taux. La
recherche de biens de qualité se poursuit, en particulier
pour couvrir les provisions des régimes de retraite et en
emploi des fonds propres. Les prix déraisonnables auxquels
certains opérateurs se déclarent préts a acquérir des
biens dans le Quartier Central des Affaires de Paris ou aux
abords immédiats, tout comme le risque de vacance, qui a
fortement cru chez Monceau Investissements Immobiliers,
incitent a la plus grande prudence.

Face a la méfiance qu'inspirent les obligations émises par
les états de la zone euro, la souscription aux obligations
privées émises au sein du groupe a permis de renforcer
les revenus courants et d'optimiser I'exigence de marge de
solvabilité.

Les portefeuilles construits dans cette logique sont donc
fortement investis en actions et immobiliers.

Au 31 décembre 2021, les portefeuilles gérés pour les
régimes de retraite en points, régimes caractérisés par
une plus grande duration des passifs et une moindre
volatilité, avec un encours sous gestion de 157 millions,
sont composés d'actions pour 28 % encours, d'actifs
immobiliers pour 33 %, d'obligations vives et Opcvm
obligataires pour 27 % et de liquidités pour 9 %, l'or et les
obligations convertibles représentant le solde.

Dans le portefeuille de la gestion générale, qui représente
un encours de 253 millions, on trouve des actions a hauteur
de 36 %, des produits de taux pour 33 %, des liquidités
pour 20 %, le solde étant composé d'or (4 %) d'actifs
immobilier (3 %) et de fonds d'obligations convertibles
(4 %).

Les aménagements opérés en 2021 ont été dictés par le
souci d'atténuer les effets de la directive solvabilité 2 qui
pénalisent lourdement des portefeuilles ainsi élaborés.
Leur composition n'a pas été modifiée significativement
durant I'exercice, les variations observées reflétant surtout
I'évolution des marchés.

Cettecompositiondesportefeuillesestlaseule quipermette
de répondre a l'objectif de rendement a long terme, tant
pour servir les clients et bénéficiaires des régimes de
retraite que pour conforter la marge de solvabilité. Elle
requiert un niveau de fonds propres importants au
regard des besoins de marge de solvabilité a constituer
dans le référentiel Solvabilité 2, et il s'agit la d'un point
majeur d'attention. Mais I'entreprise en a aujourd’hui les
moyens...

Enfin, le maintien structurel d'une importante poche de
liquidités permet de faire face a la survenue d'une crise
de marché, toujours possible, tout en permettant de
contenir I'évolution du ratio de couverture de la marge
de solvabilité. Le montant atteint par le niveau des
disponibilités ouvre des perspectives, pouvant permettre
de saisir les opportunités a méme de contribuer a la
création de richesse, dans un contexte de remontée des
taux d'intéréts de long terme et des niveaux d'inflation.

Pour 2022, on ne percoit pas d'argument qui conduirait
a amender les principes directeurs suivis ces dernieres
années pour la gestion financiére. Il est donc proposé de
les reconduire.

Les marchés financiers ont évolué favorablement tandis
gue les marchés de taux amorcaient le rebond espéré.

Toutaulongdel'année 2021, les marchés d'actions d'Europe
et des Etats-Unis ont continiment progressé, prolongeant
les tendances haussieéres amorcées en novembre 2020,
propulsant les indices a des niveaux sur lesquels
nul n'aurait parié. Les quelques a-coups comme celui
enregistré le 26 novembre, qui avaient suscité nombre
de commentaires catastrophistes, ont été rapidement
compensés. S'il ne s'agit probablement pas de l'indicateur
le plus représentatif de la composition du portefeuille, les
variations enregistrées par I'indice CAC 40 illustrent ces
évolutions de marché des trois derniéres années.

Dans ce contexte favorable, les portefeuilles ont
évidemment bénéficié de la montée des marchés. Mais
surtout, tout comme en 2020, leur valeur a progressé
grace aux remarquables performances des gérants choisis
pour la gestion des portefeuilles, par Varenne Capital en
particulier.

Le fonds Monceau Global Sélection, géré depuis 2015 par
cette société, dédié aux entreprises qui mettent en ceuvre
une gestion financiere commune, affiche une performance
de + 40,3 %, pour I'année 2021, et de 104,1 % en cumul
depuis 2018.




S'agissant des marchés de taux d'intérét, les analyses
développées dans le cadre de la préparation de I'Orsa
concluaient a une probable tension sur les taux. Ce
phénomene a été effectivement observé, avec des
déformations plus importantes sur les échéances
inférieures a 18 ans, ainsi qu'il apparaft sur le graphique
ci-dessous, retracant I'évolution de cette courbe depuis
les inventaires 2019 et 2020.

Logiguement, une telle évolution, significative (les
taux a 10 ans progressent de 60 centimes), se traduit
par une baisse sensible de la valeur des portefeuilles
obligataires. Elle a en revanche des effets favorables sur
le niveau des provisions mathématiques théorigues des
régimes de retraite en points calculées comme l'impose
la malencontreuse réforme de la gestion technique de
ces régimes mise en ceuvre en 2017.

Bénéficiant des choix d'allocation et de cette conjoncture,
la gestion financiere a produit de brillants résultats,
contribuant aux excédents affichés pour l'exercice 2021.

Au total, la valeur des portefeuilles gérés a progressé
de prés de 33 millions au cours de I'exercice 2021. Cette
création de richesses a permis d'alimenter les comptes
de participations aux excédents, la provision pour
participations aux excédents, les réserves des régimes
de retraite en points et les éléments constitutifs de
marge de solvabilité. Pour mémoire, les fonds propres de
la société mutuelle au 31 décembre 2020, hors réserve de
capitalisation, s'élevaient a 42 millions.

Les plus-values réalisées sur les actifs autres que les
obligations vives ont atteint un total proche de 18,5
millions, au lieu de 3,2 millions en 2020. Elles proviennent
pour l'essentiel de la transformation, a la fin d'octobre
du fonds Monceau Global Sélection géré par Varenne
Capital en une Sicav de droit luxembourgeois, également
gérée par Varenne Capital. Cette opération a conduit a
céder I'intégralité des parts détenues dans le fonds pour
souscrire des parts de la Sicav Monceau Global Sélection.
Elle s'est traduite par l'enregistrement d'un volume
de plus-values d'environ 15 millions, pour moitié sur le
portefeuille des régimes en points.

Du c6té des taux d'intérét, I'entreprise n'a pas effectué
d'opérations significatives. Mais elle bénéficie de Ia
remontée des taux d'intérét, qui permet de reprendre
I'intégralité des provisions techniques complémentaires
constituées pour Monceau Avenir Retraite, soit un total
proche de 15 millions, bonifiant d'autant le résultat avant
impots de I'exercice 2021.

Pour autant, les réserves de plus-values latentes ont
fortement progressé.

A fin décembre, les portefeuilles gérés recelent des plus-
values a hauteur de 27,4 millions, sur les actifs autres
gu'obligataires, aprés enregistrement des réalisations a
hauteur de 18,5 millions.

Sur le portefeuille d'obligations vives, les plus-values
latentes au 31 décembre, soit 10,0 millions, sont
supérieures aux plus-values non réalisées au 31 décembre
2020, de 8,9 millions, alors que la remontée des taux
d'intérét aurait dd se traduire par une dépréciation
des portefeuilles. On mesure ici I'effet de la protection
offerte par les obligations indexées sur l'inflation, tres
présentes dans les portefeuilles obligataires.

Cette situation a conduit a se poser la question de la
participation aux excédents a verser au titre de 2021 et
des réserves a constituer a l'inventaire.

Au-dela de la satisfaction que procurent ces différents
chiffres, la politique de participation aux excédents se
pose avec une acuité particuliére. A quel niveau fixer le
taux pour 2021 ? Quel montant porter en provision pour
participation aux excédents ?

Les travaux menés dans le cadre des obligations
posées par solvabilité 2 avaient retenu un chiffre de
1,5 % net, que les produits financiers estimés pour
I'année permettaient de couvrir. Aprés avoir observé
les pratiques de la concurrence, pris connaissance des
dispositions adoptées par Capma & Capmi, actionnaire
de I'entreprise a hauteur de 30%, il a été décidé de servir
un taux de 1,80 % pour le contrat Dynaplus, et de
porter la provision pour participations aux excédents
de 0,2 million a 6,0 millions.
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Les replis de I'activité en retraite
et en prévoyance font reculer le
chiffre d'affaires de 10%, tandis

que le bénéfice s'affiche a un niveau
exceptionnel, renforcant la solvabilité
de I'entreprise

Votre société a vu son chiffre d'affaires a nouveau
régresser de 10,0 % a 20.764 milliers d'euros contre
23.065 milliers d'euros en 2020.

En prévoyance, l'activité concentrée sur l'assurance
des risques statutaires des agents des collectivités
territoriales, des Services départementaux d'incendie
et de secours notamment, n'est plus alimentée depuis
trois ans par la souscription de nouvelles affaires.
Logiqguement, le chiffre d'affaires recule, de 3.302
milliers d'euros pour 2020 a 1.965 milliers d'euros
en 2021, du fait de l'arrivée a leur terme des contrats
en portefeuille. Les bonis sur la liquidation des années
antérieures permettent a ces opérations de prévoyance
de dégager un résultat brut au compte technique
de 2.833 milliers d'euros, sur lequel les réassureurs
percoivent 379 milliers d'euros.

En assurance vie, malgré le niveau moyen des
participations servis au titre de 2020 sur le fonds en
euros du produit Dynaplus, l'activité « épargne »
augmente de 4,28 %, a 7.827 milliers d'euros. La
production en provenance des agents généraux, qui en
représente l'essentiel, progresse de 5,1 %.

Tout comme chez Capma & Capmi, la gestion financiére
a fourni des résultats en sensible progression,
amplifiés par I'importance donnée aux actions et actifs
immobiliers dans les portefeuilles de placements,
par les produits de la gestion immobiliere et par les
remarquables performances des fonds d'actions gérés
par les professionnels sélectionnés pour les gérer.
L'importance des plus-values réalisées a fait bondir les
produits financiers de 710 milliers d'euros a 5.181 milliers
d'euros, permettant de servir sur le fonds en euro de
Dynaplus au titre de 2021 un taux de 1,80 %, en forte
progression sur celui de 1,20 % servi au titre de 2020.

Enfin, les cotisations encaissées par les deux régimes
en retraite en points, Monceau Avenir Retraite et
Monceau Perspectives Retraite, distribués et gérés
par cette filiale, ne progressent plus : tous deux sont
fermés aux nouvelles adhésions. La collecte s'éléve a
9.066 milliers d'euros, en repli de 12,6 %. Le pilotage
de ces opérations de retraite constitue, comme celles
gérées par Capma & Capmi, un sujet de préoccupation.
Si Monceau Perspectives Retraite, parce qu'il ne peut
garantir la valeur du point de retraite, ne suscite aucune
difficulté, I'attention se porte sur le taux de couverture
de Monceau Avenir Retraite, qui connait depuis gquatre
ans des évolutions contrastées.

La également, ce n'est pas le fait de difficultés
rencontrées avec les portefeuilles de placements, qui
enregistrent de belles performances inhérentes aux
allocations privilégiées depuis plusieurs années, laissant
une trés large place aux investissements immobiliers
et aux actions, deux classes d'actifs, rappelons-le,
particulierement performantes en 2021.

Mais en raison des aménagements apportés a la
réglementation en 2017 sur le calcul des droits acquis
par les adhérents a ces régimes, déja décrits supra. En
actualisant les flux futurs a des taux négatifs, ce qui
est absurde, ou trés faibles, le taux de couverture de
Monceau Avenir Retraite était inférieur a 100 % au 31
décembre 2019 et au 31 décembre 2020. Outre qu'il se
traduit par l'interdiction de revaloriser les prestations et
par des hausses tout a fait déraisonnables et injustifiées
des tarifs, ce constat impose a I'assureur du régime de
compléter, en puisant sur ses résultats, les provisions
techniques pour que le régime affiche un taux de
couverture de 100 %.

La remontée des taux observée en 2021, aussi
spectaculaire gu'attendue, et les excellents résultats
générés par le portefeuille de placements ont fait
favorablement évoluer cette situation et remonter ce
taux au niveau de 1059 %. Insuffisant pour reprendre
une politigue de revalorisation des retraites, mais
suffisant pour que la provision de 14.559 milliers d'euros
apparaissant a l'inventaire 2020 puisse étre reprise dans
sa totalité, bonifiant les comptes de I'exercice 2021.

Les excédents ainsi dégagés ont permis la constitution
d'une provision pour participations aux excédents
futurs a hauteur de 6 millions. Malgré cela, I'exercice
se solde par un bénéfice de 18.437 milliers d'euros
aprés paiement d'un imp6t de 2.737 milliers d'euros, a
comparer a la lourde perte de 13.451 milliers d'euros qui
avait sanctionné I'exerce 2020. Un tel niveau de bénéfices
permet le versement d'un dividende de 8 millions aux
actionnaires.

Ces résultats font progresser les fonds propres
comptables a 89.816 milliers d'euros au lieu de
71.251 milliers d'euros un an auparavant, tandis que les
portefeuilles de placements recelent des réserves de
plus-values de 9.863 milliers d'euros sur les obligations
vives, et de 27739 milliers d'euros sur les autres
catégories d'actifs.

Tout comme pour les régimes de retraite en points
gérés par Capma & Capmi, des regles adaptées au
fonds de pension, telles gu'elles sont posées par la
directive européenne sur ces opérations, en actualisant
les engagements du régime au taux de 1,5 % comme
le prévoyait la réglementation frangaise avant cette
réforme malvenue de 2017, sont retenues pour évaluer
les risques propres a Monceau Avenir Retraite et
Monceau Perspectives Retraite. Les autres opérations
sont évaluées a I'aune de la formule standard posée par
la directive solvabilité 2.

Au 31 décembre 2021, les calculs ainsi effectués, détaillés
également dans le « rapport sur la solvabilité et la
situation financiére » de Monceau Retraite & Epargne,
rapport public disponible sur le site internet, conduisent
a évaluer a 101,3 millions les éléments constitutifs de
marge de solvabilité, dividende a verser déduit, pour une
marge de solvabilité a constituer de 44,8 millions, soit
un taux de couverture de 226 %.

Aprés lecture par les commissaires aux comptes de leurs
différents rapports, vous aurez a vous prononcer sur les
résolutions proposées par le Conseil d'administration.



Un mandat d'administrateur arrive a échéance, celui
détenu par Monceau Générale Assurances, qui est
candidat au renouvellement de son mandat. Le conseil
d'administration propose de renouveler ce mandat, qui
expiera lors de I'assemblée générale appelée a délibérer
sur les comptes de I'exercice 2027.

Enfin, délibérant a titre extraordinaire, I'assemblée
générale est invitée approuver les modifications statuaires
proposées par le conseil d'administration. Elles visent
principalement a permettre de participer aux réunions via
des moyens de visio-conférence ou de télécommunication,
de tenir les registres de présence et de proces-verbaux
sous une forme dématérialisée.

K 3kk

Au terme de ce rapport, avant de laisser la parole au
commissaire aux comptes qui donnera lecture de ses
différents rapports, nous tenons a remercier les agents
généraux et courtiers, apporteurs fideles de notre
entreprise, et les collaborateurs des groupements de
moyens pour leur implication dans la gestion de la société




Rapport sur le gouvernement d'entreprise

(article L. 225-37 du code de commerce)

Conformément aux dispositions de I'alinéa 6 de I'article L.225-37 du code de commerce, le conseil d'administration a
établi le présent rapport sur le gouvernement d'entreprise pour gu'il soit joint au rapport du conseil d'administration
a I'assemblée générale et publié avec I'ensemble du rapport annuel

1) Mandats et fonctions exercés par les mandataires sociaux

Monceau Retraite & Epargne est une société anonyme administrée par un conseil d'administration dont la composition
figure en téte du présent rapport annuel. Les administrateurs sont nommés par I'assemblée générale ordinaire pour
une durée de six ans, leur mandat étant renouvelable. Les mandats et fonctions exercés dans d'autres sociétés et
déclarés par les administrateurs et mandataires sociaux en fonction au 31 décembre 2021 sont présentés au point 6.4
de I'annexe aux comptes

11) Exercice de la direction générale

La société anonyme Monceau Retraite & Epargne a été fondée en 2002 et était gouvernée & l'origine par un directoire
et un conseil de surveillance. En 2010, Monceau Retraite & Epargne modifie par décision de I'assemblée générale, son
mode d'administration et de direction et se dote d'un conseil d'administration. La direction générale est, dans ce cas,
assumée soit par le président du conseil d'administration, soit par une autre personne physique nommée par le conseil
d'administration. Par décision du 22 juin 2010, le conseil d'administration a opté pour la dissociation des fonctions de
président et de directeur général. L'option retenue par le conseil d'administration ne peut étre remise en cause que
lors du renouvellement ou du remplacement du président du conseil d'administration, ou a I'expiration du mandat du
directeur général.

Les statuts de la société prévoient que, pour I'exercice de ses fonctions, le président du conseil d'administration doit
étre agé de moins de 78 ans. Lorsque cette limite est atteinte, ses fonctions cessent a I'issue de la premiere assemblée
générale ordinaire suivant la date anniversaire du président.

Le président est nommé pour une durée qui ne peut pas excéder celle de son mandat d'administrateur et il est rééligible.

Le conseil d'administration nomme le directeur général, fixe la durée de son mandat qui ne peut excéder celle du
mandat du président, détermine sa rémunération et, le cas échéant, les limitations de ses pouvoirs.

Pour I'exercice de ses fonctions, le directeur général doit étre agé de moins de 68 ans. Lorsqu'en cours de fonctions,
cette limite d'age est atteinte, le directeur général est réputé démissionnaire d'office et il est procédé a la désignation
d'un nouveau directeur général ; le conseil d'administration peut néanmoins décider de prolonger cette limite d'age
pour une durée ne dépassant pas trois ans.

Depuis le 22 juin 2010, le conseil d’administration est présidé par M. Gilles Dupin, et depuis le 26 février 2019, la
direction générale de Monceau Retraite & Epargne est exercée par M. Marc Billaud

111) Conventions réglementées

Monceau Retraite & Epargne participe a quatre conventions conclue, directement ou par personne interposée,
entre, d'une part, I'un des mandataires sociaux ou l'un des actionnaires disposant de droits de vote significatifs et,
d'autre part, une autre société dont la premiere possede directement ou indirectement plus de la moitié du capital (3
I'exception des conventions portant sur des opérations courantes et conclues a des conditions normales) de MR&E. 11
s'agit des conventions suivantes :

. Contrat de collaboration Monceau Avenir Jeune a effet du ler octobre 2003, permettant a Monceau
Retraite & Epargne d'adjoindre aux garanties du contrat Monceau Avenir Jeune, des prestations d'assistance, type
d'opérations pratiquées par Monceau Générale Assurances.

. Convention de compte courant a effet dulerjuillet 2009, visant a financer les acquisitions d'immeubles
de la société civile centrale Monceau (Sccm) par ses porteurs de parts, par apports en compte courant respectant la
répartition du capital de Sccm entre Monceau Retraite & Epargne, Monceau Investissements Immobiliers, Capma &
Capmi, et la Mutuelle Centrale de Réassurance. Cette convention et ses avenants ont été présentés et approuvés par
le conseil d'administration.

. Convention de distribution prenant effet le 27 janvier 2014, visant a définir les modalités de distribution
par Monceau Retraite & Epargne des contrats proposés par Capma & Capmi. Deux avenants ont été signés le 31 mars
2018 et le 30 septembre 2020, qui ont été présentés et approuvés par le conseil d'administration.
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< Traité de nomination d'agent général a effet du ler janvier 2018, visant a définir les conditions de
distribution des contrats de Monceau Retraite & Epargne par Monceau Patrimoine Conseil. Cette convention a été
approuvée par le conseil d'administration.

Ce point est vérifié annuellement par les commissaires aux comptes, qui établissent et présentent un rapport spécial
sur ces conventions réglementées a I'assemblée générale.

1V) Délégations en cours de validité dans le domaine des augmentations de capital

Il n'existe actuellement dans la société Monceau Retraite & Epargne aucune délégation accordée par I'assemblée
générale des actionnaires dans le domaine des augmentations de capital.
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Annexe : Eléments a fournir dans le cadre

du rapport de gestion

Bl Délais de paiement des fournisseurs

En application de la circulaire de la Fédération Francaise de I'Assurance du 22 mai 2017 les informations qui figurent
dans les tableaux ci-aprés n'intégrent pas les opérations liées aux contrats d'assurance et de réassurance.

Factures recues et émises non réglées a la date de cl6ture de I'exercice dont le terme
est échu

Article D.441 I.-1° : Factures recues non réglées a la date de] Article D.4411.-2° : Factures émises non réglées a la
cloture de I'exercice dont le terme est échu date de cloture de I'exercice dont le terme est échu

Total (1| O jour
jour et | (indica-
plus) tif)

Total (1
jour et
plus)

0 jour
(indicatif)

1a30 | 31a60 | 61a90 (91 jours
jours jours jours et plus

1a30 [31a60| 61a90|91jours
jours jours jours | et plus

Nombre de factures
concernées

Montant total des
factures concernées 0

0

Pourcentage du mon-
tant total des achats de
I'exercice 0%

0% 0% 0% 0%

Pourcentage du chiffre
d'affaires de I'exercice

Nombre de factures

exclues 0 0
Montant total des
factures exclues 0 0

Délais de paiement
utilisés pour le calcul
des retards de paiement
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Factures recues et émises ayant connu un retard de paiment au cours de I'exercice

Nombre de factures
concernées

Article D.441 I1-1° : Factures recues ayant connu un retard

de paiement au cours de I'exercice

Article D.441 11-2° : Factures émises ayant connu un
retard de paiement au cours de I'exercice

0 jour

(indicatif)

Montant cumulé des
factures concernée

1a30
jours

31a60
jours

61a 90 | 91 jours

jours

et plus

Total (1
jour et
plus)

(ﬁ]iﬁg; 1330 [31260| 61290|91jours 'Jr:::':t‘
tif) jours jours jours | et plus plus)

Pourcentage du mon-
tant total des factures
recues dans I'année

0

|Pourcentaqe du mon-
tant 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Total des factures
émises dans I'année

0 0 0 0
Nombre de factures
exclues 0 0
Montant total des
factures exclues 0 0

Délais de paiement
utilisés pour le
calcul des retards de
|paiement
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B Résultat de la société au cours des cing derniers exercices

Exercices concernés

sociales etc. )

2021 2020 2019 2018 2017
Nature des Indications
Capital en fin d'exercice
Capital social 45 000 45 000 45 000 45 000 30 000
Nombre des actions ordinaires existantes 450 000 450 000 450 000 450 000 300 000
Nombre des actions a dividendes prioritaire (sans : ;
droit de vote) existantes
Nombre maximal d'actions futures a créer : - -
Par conversion d'obligations - -
Par exercice de droit de souscription - -
Opérations et résultats de I'exercice
Chiffre d'affaires hors taxes 20 830 23003 23 941 31604 31604
Résultat avant impots et participation des salariés 2141 -13 373 5701 -1931 5344
Impobts sur les bénéfices 2737 1486 148 3573
Participation des salariés au titre de I'exercice 237 78 179 85 379
Résultat apreés impots et participation des salariés 18 437 -13 451 4 035 -2164 1392
Résultat distribué - -
Résultats par action en euros
Résultat aprés imp6ts et participation des salariés 40,972 - 29,891 8,966 - 4,810 4,640
Dividende attribué a chaque action S - -
Personnel
Effectif moyen des salariés employés pendant . ) .
I'exercice
Montant de la masse salariale de I'exercice 40 60 60 60 60
Montant des sommes versées au titre des avantages
sociaux de I'exercice (Sécurité Sociale, ceuvres 12 22 22 22 21
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Compte de résultat au 31 décembre 2021

Les sommes portées dans les présents comptes sont exprimées en milliers d'euros et arrondies au millier d'euros le plus proche.

BB COMPTE TECHNIQUE

Opérations | Cessions et | Opérations | Opérations
Vie brutes rétrocessions nettes  [nettes 2020|
1 Primes + 18 798 - 770 18 028 18 900
2 Produits des placements 26 063 26 063 11 899
2a Revenus des placements + 3576 3576 3650
2b Autres produits des placements + 2602 2602 2 689
2c¢ Profits provenant de la réalisation de placements + 19 885 19 885 5560
3 Ajustement ACAV (plus values) + 1308 = 1308 1932
4 Autres produits techniques + 8 = 8 3
5 Charges des sinistres -15 930 1020 -14 910 -16 446
5a  Prestations et frais payés - -15990 1175 - 14 815 -16 541
5b  Charges des provisions pour sinistres +/- 61 -155 -95 95
6 Charges des provisions 11145 o 11145 -13 484
6a Provisions d'assurance vie 1451 1451 -10 833
6b Provisions sur contrats en unités de compte - 307 - 307 -2 652
6¢ Autres provisions techniques 0 0 0
7 Participation aux résultats - -19 394 = -19 394 -3215
8 Frais d'acquisition et d'administration -1800 140 -1660 -2 899
8a  Frais d'acquisition -1510 -1510 -2766
8b  Frais d'administration -290 -290 -290
8c  Commissions regues des réassureurs + 140 140 158
9 Charges de placements - 3951 -79 -4 030 -9 380
9a Frais internes et externes de gestion des placements et int. -43 =78 =121 -131
9b Autres charges des placements -1257 - 1257 -5203
9c Pertes provenant de la réalisation de placements -2 651 - 2651 -4 046
10 Ajustement ACAV (+/- values) - 355 - 355 -1510
11 Autres charges techniques - - 403 - 403 - 275
12 Produits des placements transférés +/- - - - -
Résultat technique Vie 15 490 310 15 801 -14 476
Opérations | Cessions et | Opérations | Opérations
Non-Vie brutes rétrocessions nettes nettes 2020
1 Primes acquises : 2 032 -1741 291 445
la Primes + 1965 -1741 225 507
1b  Variation de primes non acquises +/- 66 - 66 - 61
Produits des placements alloués + 2185 o 2185 257
Autres produits techniques + = = = -
4 Charges des sinistres -1019 1020 1 - 195
4a Prestations et frais payés -3616 2914 -702 - 760
4b Charges des provisions pour sinistres +/- 2598 -1894 703 566
Charges des autres provisions techniques +/- 8 - 8 19
Participation aux résultats - - - - -
Frais d'acquisition et d'administration : - 313 342 29 33
7a Frais d'acquisition - 161 - - 161 - 262
7b  Frais d'administration -152 - -152 - 247
7c  Commissions recues des réassureurs + 342 342 542
Autres charges techniques - - 59 - - 59 - 116
Variation de la provision pour égalisation +/- = = = -
I Résultat technigue non Vie 2833 - 379 2 455 443 I




B COMPTE NON TECHNIQUE

Opérations Opérations
2021 2020

1 Résultat technigue NON VIE 15 801 -14 476

2 Résultat technique VIE 2 455 443

3 Produits des placements 6 129 3 356

3a Revenu des placements 841 1030

3b Autres produits des placements 612 758

3c Profits provenant de la réalisation des placements 4 676 1568

4 Produits des placements alloués = -

5 Charges des placements - 948 -2 646
5a Frais de gestion interne et externe des placements

et frais financiers -29 -37

5b Autres charges des placements - 296 -1468

5c Pertes provenant de la réalisation des placements - 624 -1141

6 Produits des placements transférés - 2185 - 257

7 Autres produits non techniques 57 172

8 Autres charges non techniques = -

9 Résultat exceptionnel 101 34

9a Produits exceptionnels 135 143

9b Charges exceptionnelles -33 -0

10 Participation des salariés - 237 -78

11 Impdt sur les bénéfices -2737 -

12 Résultat de I'exercice 18 437 -13 451

19



Bilan au 31 décembre 2021

Les sommes portées dans les présents comptes sont exprimées en milliers d'euros et arrondies au millier d'euros le plus proche.

Bl AcTIF

31/12/2021 31/12/2020

1 Compte de liaison avec le siége

2 Actifs incorporels

3 Placements 401 881 369 230
3a  Terrains et constructions 48 993 45 460
3b  Placements dans des entreprises liées 50 529 41947
3c Autres placements 302 359 281823

3d  Créances pour especes déposées aupres des entreprises cédantes -

4 Placements représentant les provisions techniques afférentes aux contrats en unités
de compte 18 460 18 153

5 Part des cessionnaires et rétrocessionnaires dans les provisions techniques 8112 10 162
5a  Provisions pour primes non acquises non vie =
5b  Provisions d'assurance vie -
5¢c Provisions pour sinistres vie 102 257
5d  Provision pour sinistres non vie 8 O 9905
5e  Provisions pour participation aux bénéfices et ristournes vie =
5f Provisions pour participation aux bénéfices et ristournes non vie 5
5g Provisions d'égalisation -
5h  Autres provisions techniques vie -
5i Autres provisions techniques non vie =

5j Provisions techniques des contrats en unités de comptes vie -

6 Créances 5120 3489

6a  Créances nées d'opérations d'assurance directe 381 454
6aa Primes restant a émettre -0

6ab Autres créances nées d'opérations d'assurance directe 381 454

6b  Créances nées d'opérations de réassurance 1634 743

6¢c  Autres créances 3104 2292

6ca Personnel R

6¢cb Etat, organismes de sécurité sociale, collectivités publiques 0 1535

6cc  Débiteurs divers 3104 756

7 Autres actifs 2 603 5922
7a Actifs corporels d'exploitation 214 392
7b  Comptes courants et caisse 2 389 5530

8 Comptes de réqularisation - Actif 732 1047
8a  Intéréts et loyers acquis non échus 697 720
8b  Frais d'acquisition reportés 1 1
8c Autres comptes de régularisation 34 326

9 Différence de conversion - -

Total de I'actif 436 907 408 002




K3 PAssIF

31/12/2021 31/12/2020 I

1 Capitaux propres 89 816 71251
1a Capital social 45 000 45 000
1b Primes liées au capital social 5250 5250
1c Réserves de réévaluation -
1d Autres réserves 28786 28 656
le Report a nouveau =7 &5 5796
1f Résultat de I'exercice 18 437 -13 451

2 Passifs subordonnés -

3 Provisions techniques brutes 312 686 307 520
3a  Provisions pour primes non acquises non vie 4 70
3b  Provisions d'assurances vie 294 823 292704
3c Provisions pour sinistres vie 1407 1468
3d  Provision pour sinistres non vie 10 442 13 040
3e  Provisions pour participation aux bénéfices et ristournes vie 6 000 220
3f Provisions pour participation aux bénéfices et ristournes non vie -
3g  Provisions pour égalisation 0
3h  Autres provisions techniques vie -
3i Autres provisions techniques non vie 10 18

4 Provisions techniqgues des contrats en unités de compte vie 18 460 18 153

5 Provisions pour risques et charges 114 181

6 Dettes pour dépots en espéces recus des cessionnaires 2 297 2834

7 Autres dettes : 8 694 4179
7a Dettes nées d'opérations d'assurance directe 232 610
7b  Dettes nées d'opérations de réassurance 208 510
7c  Emprunts obligataires (dont obligations convertibles)
7d  Dettes envers des établissements de crédit 313
7e  Autres dettes 7942 3058

Teb Autres emprunts, dépdts et cautionnements recus
Tec Personnel
7ed Etat, organismes de sécurité sociale et collectivités publiques 3235 172
Tee Créanciers divers 4707 2 887
8 Comptes de réqularisation - Passif 4 841 3884
9 Différence de conversion
Total du passif 436 907 408 002




Annexe aux comptes 2021

Les sommes portées dans la présente annexe sont exprimées en milliers d'euros et arrondies au millier d'euros le
plus proche.

n Faits marquants

Dans un contexte financier favorable, la société a bénéficié de la place importante laissée, de longue date, aux
actions et aux actifs immobiliers dans les allocations, des remarquables performances de gérants a qui ont été
confiés une partie des portefeuilles d'actions et de la remontée des taux d'intérét, celle-ci ayant permis la reprise
totale de la provision technique spéciale complémentaire passée pour son régime de retraite en points, Monceau
Avenir Retraite.

Dans cet environnement favorable, la société enregistre toutefois une baisse de 9,98 % de son chiffre d'affaires, a
20.764 milliers d'euros. La collecte sur les produits d'épargne et de retraite recule de 4,9 % (18.798 milliers d'euros
vs 19.763 milliers d'euros en 2020), le support immobilier n'est plus disponible et les régimes de retraite en points
sont fermés aux nouvelles adhésions du fait des effets de la loi PACTE, et il en est de méme pour celle de la partie
prévoyance qui recule de 40,5 % (1.965 milliers d'euros vs 3.302 milliers d'euros en 2020), la fin de la souscription
de l'assurance des risques statutaires des collectivités territoriales ayant été actée depuis 2018.

La gestion financiére a bénéficié des moteurs gu'ont constitués les résultats a nouveau brillants en 2021 de la
gestion immobiliére et les remarquables performances des fonds d'actions gérés par les professionnels sélectionnés
par le groupe. Plutdt que de réaliser le stock de plus-values apparues du fait de la qualité de cette gestion pour les
distribuer aux clients, le conseil d'administration a encore fait un choix de grande prudence en 2021 en décidant
de le préserver, a la fois pour conforter la marge de solvabilité et pour protéger la société contre les conséquences
d'un retournement de marché toujours possible. De ce fait, les plus-values en stock s'élevent a 37.552 milliers
d'euros a la fin de 2021 (vs 24.975 en 2020).

Au 31 décembre 2021, la provision pour dépréciation durable des actifs s'élevait a 500 milliers d'euros (vs 3.073
milliers d'euros a fin 2020).

La forte contrainte exercée par les taux d'intérét négatifs observés en 2020 sur la gestion des régimes de retraite
en points s'est desserrée en 2021.

Le cadre réglementaire de ces régimes avait fait I'objet d'une réforme en 2017 mais cette réforme s'avére néfaste
pour des régimes en points qui étaient fermés aux nouvelles adhésions, comme Monceau Avenir Retraite. En
pratique, en imposant de calculer les droits acquis par les adhérents en utilisant la courbe des taux produite par
I'Eiopa au lieu d'un taux fixe de 1,5 % comme auparavant, elle introduit une forte volatilité du taux de couverture du
régime. Et tel est le cas pour Monceau Avenir Retraite qui détient prés de 32 % d'actifs immobiliers et 30 % d'Opc
actions, la seule allocation d'actifs paraissant susceptible de générer des performances a long terme. Les effets
de cette réglementation avaient été aggravés par le niveau des taux d'intérét, négatifs jusqu’a des échéances de
20 ans au 31 décembre 2020 sur la courbe de I'Eiopa, poussant le taux de couverture du régime en dessous de
100 %, obligeant Monceau Retraite & Epargne & doter la provision technique spéciale complémentaire du régime
Monceau Avenir Retraite a hauteur de 12.182 milliers d'euros pour la porter a 14.559 milliers d'euros. La remontée
des taux d'intérét en 2021a permis la reprise totale de cette provision technique spéciale complémentaire, bonifiant
significativement les comptes sociaux de 2021 apres avoir pesé fortement sur ceux de 2020.
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Aussi, aprés réassurance, le résultat technigue progresse fortement, en excédent de 18.256 milliers d'euros, contre un
déficit de 14.033 milliers d'euros en 2020.

Apres paiement d'un imp6t de 2.737 milliers d'euros, les différents éléments non techniques portent le résultat
comptable a 18.437 milliers d'euros pour l'exercice 2021, a comparer au déficit de 13.451 milliers d'euros affiché au
terme de 2020.

Les fonds propres comptables sont en outre bonifiés par les plus-values réalisées sur le portefeuille obligataire,
conduisant a doter la réserve de capitalisation a hauteur de 128 milliers d'euros au net de la charge fiscale générés par
ces opérations de cessions.

Au 31 décembre, les fonds propres comptables s'élévent a 89.816 milliers d'euros, contre 71.251 milliers d'euros a
I'ouverture de I'exercice. A cette méme date, les portefeuilles recelaient des plus-values latentes totales de 37.552
milliers d'euros, dont 27.739 milliers sur les placements autres que les obligations vives. La réalisation de ces plus-
values se traduirait par le paiement d'impoéts, et ouvrirait des droits importants au profit des sociétaires.

La provision pour participation aux excédents a été portée a 6.000 milliers d'euros.

Bl-fvénements postérieurs a la cléture de I'exercice

En raison de la situation géopolitique actuelle liée a I'entrée en guerre de la Russie contre I'Ukraine en février 2022,
le groupe a mesuré son exposition tant au niveau de son portefeuille de clients que des placements. Au 31 décembre
2021, nous n'avons pas d'exposition directe ou indirecte pouvant avoir une incidence sur les comptes annuels 2022.

B Principes, regles et méthodes comptables

m Introduction

Les comptes sont établis conformément aux articles L.123-12 a L.123-22 du code du commerce, en tenant compte des
dispositions particulieres contenues dans le code des assurances, et au reglement de I'Autorité des normes comptables
n°2015-11 du 26 novembre 2015 et suivants.

Les dispositions détaillées au titre Il du livre 1l du réglement n°® 2015-11 de I'ANC sont appliguées aux opérations
[également cantonnées. Une comptabilité assimilable a une comptabilité multi-établissements est utilisée pour
la gestion comptable des opérations Iégalement cantonnées reposant sur le principe de la comptabilité auxiliaire
d'affectation : le patrimoine d'affectation de chaque canton constitue un établissement distinct et le patrimoine
général de la société constitue I'établissement principal.

Les comptes de I'exercice 2021 respectent le réglement N°2015-11 de I'Autorité des Normes Comptables relatifs aux
comptes annuels des entreprises d'assurance, version applicable au 31 décembre 2021.

Il est fait, de maniere générale, application des principes comptables généraux de prudence, de non-compensation,
de spécialisation des exercices, de permanence des méthodes, et les comptes sont établis dans I'hypothese d'une
continuité de I'exploitation.

EE3 informations sur le choix des méthodes utilisées

Evaluation a la cloture de I'exercice des terrains et constructions et parts de sociétés civiles immobiliéres ou
fonciéres

Les immeubles et les parts ou actions des sociétés immobilieres ou foncieres non cotées sont retenus pour leur prix
d'achat ou de revient ou pour la valeur fixée, aprés expertise, par I'Autorité de contrdle prudentiel et de résolution
(ACPR).

Les immeubles sont amortis sur leur durée d'utilisation économique estimée a compter de leur date d'acquisition. Les
durées de vie estimées sont comprises, selon la nature de I'immeuble et sa location, entre 50 et 100 ans.

La valeur de réalisation des immeubles et des parts ou actions des sociétés immobilieres ou fonciéres non cotées
est déterminée sur la base d'une expertise quinguennale effectuée par un expert agréé par I'Autorité de contréle
prudentiel et de résolution. Entre deux expertises, la valeur fait I'objet d'une estimation annuelle, certifiée par un
expert accepté par I'Autorité.
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Valeurs mobiliéres a revenus fixes

Les obligations et autres valeurs a revenus fixes sont retenues pour leur prix d'achat, net des coupons courus a
I'achat. La différence entre le prix d'achat et la valeur de remboursement est rapportée au résultat. Lorsque le
prix d'achat de ces titres est supérieur a leur prix de remboursement, la différence est amortie sur la durée de vie
résiduelle des titres. Lorsque le prix d'achat est inférieur a leur prix de remboursement, la différence est portée en
produit sur la durée de vie résiduelle des titres. S'agissant des obligations indexées sur l'inflation, la variation, du
fait de l'inflation, de la valeur de remboursement entre deux dates d'inventaire consécutives est reprise dans les
produits ou charges de l'exercice.

La valeur de réalisation retenue a la cldéture des comptes correspond au dernier cours coté au jour de l'inventaire
ou, pour les titres non cotés, a la valeur vénale correspondant au prix qui en serait obtenu dans des conditions
normales de marché.

Actions et autres titres a revenus variables
Les actions et autres titres a revenus variables sont retenus pour leur prix d'achat, hors intéréts courus le cas
échéant.
La valeur de réalisation retenue a la cléture des comptes correspond :
< audernier cours coté au jour de I'inventaire, pour les titres cotés ;

« alavaleur vénale correspondant au prix qui en serait obtenu dans des conditions normales de marché, pour
les titres non cotés ;

« audernier prix de rachat publié au jour de l'inventaire pour les actions de sociétés d'investissement a capital
variable et les parts de fonds communs de placement.

Préts
Les préts sont évalués d'apres les actes qui en font foi.

Provisions sur valeurs mobiliéres a revenus fixes

Une provision pour dépréciation est constituée lorsqu'il existe un risque de défaut de I'émetteur, soit pour le
paiement des intéréts, soit pour le remboursement du principal.

Provisions sur les placements immobiliers, valeurs mobiliéres a revenus variables

Pour chaque élément d'actif pris individuellement, autre que les valeurs mobilieres a revenus fixes, une provision est
constatée en cas de dépréciation a caractere durable.

Le Conseil National de la Comptabilité a émis un avis sur la méthodologie d'évaluation de cette provision.

En application de cet avis, il est constitué ligne par ligne une provision pour dépréciation a caractére durable lorsque
continlment pendant 6 mois au moins a la cléture de I'exercice, la valeur vénale de I'actif considéré est inférieure a une
certaine fraction de son prix de revient : en situation normale, il est admis que cette fraction puisse étre fixée a 80 % ; en
revanche, dans I'hypothése ol les marchés connaissent une volatilité élevée, il est admis qu'elle puisse étre fixée a 70 %,
voire en deca. Comme pour les exercices précédents, le taux de 80 % a été retenu pour les calculs a la date d'inventaire.

Une provision pour dépréciation a caractere durable est également constituée pour tous les actifs faisant I'objet d'une
telle provision a I'inventaire précédent. Lorsque I'actif est destiné a étre cédé dans un délai déterminé, fixé par convention
a5 ans, la provision constituée est égale a la différence entre le prix de revient et la valeur vénale. Dans le cas contraire,
la provision a été prise égale a la différence entre le prix de revient et la valeur vénale au 31 décembre multipliée par le
coefficient 1,159, calculé en supposant une revalorisation annuelle au taux de 3 % sur la période de 5 ans durant laquelle
I'actif considéré ne sera pas cédé.

Les provisions pour dépréciation a caractere durable constituées s'imputent sur la valeur comptable des actifs concernés.
Enfin, lorsque, globalement, les placements autres que les valeurs mobilieres a revenus fixes évaluées conformément
aux dispositions de l'article R. 343-9 du code des assurances ont une valeur de réalisation inférieure a leur valeur
comptable nette d'éventuelles provisions pour dépréciation a caractére durable, une provision est constituée a hauteur
de I'écart entre ces deux valeurs. Baptisée « Provision pour Risque d'Exigibilité », elle se trouve classée parmi les
provisions techniques.

Produits et charges des placements

Les revenus financiers comprennent les revenus des placements acquis a I'exercice (dividendes, coupons, intéréts
des préts).

Les autres produits des placements comprennent les écarts positifs de I'exercice sur les prix de remboursement des
obligations a percevoir, ainsi que les reprises de provisions pour dépréciation des placements.

Les autres charges des placements comprennent les écarts négatifs de I'exercice sur les prix de remboursement
des obligations a percevoir, ainsi que les dotations aux amortissements et aux provisions des placements.

Les plus ou moins-values sur cessions de valeurs mobilieres sont déterminées en appliquant la méthode du «
premier entré, premier sorti » (FIFO) et constatées dans le résultat de I'exercice. Toutefois, pour les obligations et



autres titres a revenus fixes estimés conformément aux dispositions de I'article R 343-9 du code des assurances, autres
gue celles détenues dans le cadre de la gestion des régimes de retraite en points (Perp), le produit correspondant a la
différence entre le prix de cession et la valeur actuelle du titre cédé au taux actuariel de rendement calculé lors de son
acquisition, alimente, par le compte de résultat, la réserve de capitalisation, incluse dans les fonds propres. En cas de
perte, une reprise est effectuée sur cette réserve de capitalisation, dans la limite du montant de celle-ci.

Provisions techniques

Les provisions mathématiques correspondent a la différence entre la valeur actuelle probable des engagements
de I'assureur d'une part, du preneur d'assurance d'autre part. Elles sont calculées en appliquant les taux, tables de
mortalité, chargements d'inventaire prévus par la réglementation.

S'agissant des régimes de retraite en points (Perp) régis par les articles L.441-1 et suivants du code des assurances, la
provision mathématique est égale a la Provision Technique Spéciale (PTS) du Régime.

Une provision technique spéciale de retournement (PTSR) doit étre constituée pour les régimes de retraite en points
qui autorisent la baisse de la valeur de service. Cette provision est sans objet pour le régime de retraite en points pour
lequel Monceau Retraite & Epargne garantit la valeur de service.

A l'inventaire, on vérifie que la PTS majorée de la PTSR et des plus et moins-values latentes des actifs affectés ala PTS
est supérieure a la Provision Mathématique Théorique (PMT) du Régime, valeur actuelle des droits de retraite acquis
par les adhérents, calculée avec les tables de mortalité et la courbe des taux sans risque pertinente utilisées pour le
calcul de la meilleure estimation prévue a l'article R.351-2 du code des assurances a la date d'arrété des comptes. Dans
I'hypothése contraire, on constitue une Provision Technique Spéciale Complémentaire (PTSC) d'un montant égal a la
différence constatée. En d'autres termes, le taux de couverture d'un tel régime, rapport entre la PTS, majorée de la
PTSR, des plus et moins-values latentes et de la PTSC éventuelle, et la PMT, doit étre supérieur ou égal a 100 %.

Le montant des frais d'acquisition reportés est égal a I'écart de zillmérisation inclus dans les provisions mathématiques
des contrats a primes périodigues et a commissions escomptées. L'écart de zillmérisation représente la différence
entre le montant des provisions mathématiques inscrites au bilan conformément a I'article L.331-1 et le montant des
provisions mathématiques qui seraient a inscrire si les chargements d'acquisition n'étaient pas pris en compte dans
les engagements assurés.

Provisions pour cotisations non acquises

La provision pour cotisations non acquises constate, pour I'ensemble des contrats en cours, la part des cotisations
émises et des cotisations restant a émettre relatives a la couverture du risque du ou des exercices suivant I'exercice
d'arrété.

Elle est calculée, contrat par contrat, au prorata du nombre de jours restant a couvrir au-dela de la date de cl6ture par
rapport au nombre de jours total de la période garantie couverte par les cotisations émises.

Provisions pour sinistres

Les prestations et frais payés correspondent aux sinistres réglés nets des recours encaissés de l'exercice et aux
versements périodiques de rentes. lls incluent également les commissions et les autres frais de gestion des sinistres
et de reglement des prestations.

Les provisions pour sinistres a payer représentent I'estimation du colt de I'ensemble des sinistres non réglés a la
cléture de I'exercice, qu'ils aient été déclarés ou non.

Acceptations en réassurance
Néant.

Cessions et rétrocessions
Les cessions sont comptabilisées en application des différents traités souscrits.

Frais de gestion

Les frais de gestion sont enregistrés des leur origine dans des comptes de charges par nature et sont systématiquement
affectés a une section analytique. Ensuite, ces frais sont ventilés sur les comptes de charges par destination par
I'application de clés de répartition propres a chaque section analytique.

Les frais de gestion sont de deux natures :

- frais généraux propres & Monceau Retraite & Epargne ;

« frais généraux issus de la répartition des frais des GIE de moyens auxquels adhere Monceau Retraite & Epargne.
Le classement des charges de gestion s'effectue dans les cing destinations suivantes :

+ les frais de reglement des prestations, qui incluent notamment les frais des services de gestion des prestations
ouU exposés a leur profit ;

+ les frais d'acquisition qui incluent notamment les rémunérations versées aux agents généraux et aux différents
apporteurs et les frais des services centraux chargés de I'établissement des contrats ou exposés a leur profit ;

« les frais d'administration qui incluent notamment les frais des services chargés de la gestion du portefeuille, ou
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exposés a leur profit ;
+ les charges de placements qui incluent notamment les frais du service financier ;

« les autres charges techniques qui regroupent les charges ne pouvant étre affectées ni directement, ni par
application d'une clé a une des destinations ci-dessus.

Opérations en devises

Les opérations en devises sont enregistrées dans chacune des devises utilisées. La conversion en euros de ces
opérations s'effectue en fin d'exercice d'aprés les cours de change constatés a la cloture. Les écarts de change sont
passés en compte de résultat.

Créances

Les créances sont enregistrées a leur valeur nominale. Une provision est constituée en cas de doute sur la
recouvrabilité d'une créance.

Engagements hors bilan

Monceau Retraite & Epargne et la Mutuelle Centrale de Réassurance sont liées par une convention de réassurance
de durée. Cette convention précise qu'en cas de résiliation, la société rembourse le cas échéant, le solde cumulé du
compte retracant I'ensemble des opérations relevant de ladite convention. Il n'y a pas lieu d'inscrire au hors-bilan
les sommes qui seraient dues par Monceau Retraite & Epargne a la Mutuelle Centrale de Réassurance en cas de
résiliation, puisque cette convention n'est pas résiliée, et qu'il est fait application du principe général de « continuité
de I'exploitation ». Dans I'hypothése oU, a la date d'arrété des comptes, la société a pris la décision de résilier sa
convention de réassurance, les dettes éventuellement exigibles au titre de la convention sont inscrites au passif du
bilan. Si la société Monceau Retraite & Epagne avait résilié a la date du 31 décembre 2021 la convention qui la lie a
la Mutuelle Centrale de Réassurance, elle aurait eu a lui régler un montant de 6.227 milliers d'euros.




u Informations sur les postes du bilan

KEED Actif

mmacements immobiliers (hors placements des contrats en unités de compte)

Montants bruts

- Montant a I . Montant a
Intitulé , Acquisition Cession A
I'ouverture la cléture
Terrains
Constructions
Sous-total
Parts de sociétés immobilieres non cotées 45 460 4 531 999 48 993
Versements restant a effectuer
Sous-total 45 460 4 531 999 48 993
TOTAL BRUT 45 460 4 531 999 48 993
Montant des amortissements
Intitulé |Montant a Dotation Reprise MonEant a
['ouverture la cl6ture
Terrains
Constructions
Sous-total
Parts de sociétés immobilieres non cotées
Versements restant a effectuer
Sous-total
TOTAL AMORTISSEMENTS
Montant nets
I Montant a Montant a
Intitulé A
['ouverture la cl6ture
Terrains
Constructions
Sous-total
Parts de sociétés immobilieres non cotées 45 460 48 993
Versements restant a effectuer
Sous-total 45 460 48 993
TOTAL NET 45 460 48 993
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Sont enregistrées en « Acquisition » les affectations de parts de sociétés civiles immobilieres servant de support
aux contrats a capital variable immobilier, correspondant aux montants nets souscrits, rachetés ou arbitrés par les

sociétaires ainsi que les parts souscrites par la société en réinvestissement des dividendes percus.

m Placements dans les entreprises liées et dans les entreprises avec lesquelles il existe

un lien de participation

Valeurs brutes

Intitulé tllontant a Acquisitions Cessions Reclassement Montﬂant a
I'ouverture la cloture
Actions et titres non cotés 1000 1000
Préts sociétés du groupe 41947 7582 - 49 529
Créances pour especes déposées ) }
chez les cédantes
TOTAL 41947 8 582 50 529
Provisions
Intitulé Montant a Dotation Reprise MontAant a
I'ouverture la cloture
Actions et titres non cotés - - -
Préts sociétés du groupe - - -
Créances pour especes déposées chez les cédantes - - -
TOTAL PROVISIONS - -
Montants nets
I Montant a Montant a
Intitulé ~
I'ouverture la cloture
Actions et titres non cotés - 1000
Préts sociétés du groupe 41947 49 529
Créances pour especes déposées :
chez les cédantes
TOTAL 41947 50 529




m Autres placements

Valeurs brutes au 31/12/2021

Intitulé Montant d Impact Acquisitions Cessions Reclassement MontAant a
I'ouverture Change la cléture

Actions et autres titres a revenus variables 200 910 145 154 411 -140 954 - 214 513

Obligations, TCN et autres titres a revenus fixes 83 455 1102 8 009 - 4767 - 87 799

Préts et avances sur polices 10 104 -88 - 26

Autres placements 521 - - - - 521

Valeurs remises en nantissement - - -
I TOTAL BRUT 284 896 1248 162 524 | - 145 808 - 302 859
Provisions

Amortissements et provisions a Amortissements et
A I'ouverture Mouvements rovisions a la cléture
Intitulé p
Amortissements| Provisions Dotations | Reprises | Amortissements| Provisions

Actions et autres titres a revenus variables 3073 500 3073 500

Obligations, TCN et autres titres a revenus fixes

Préts et avances sur polices

Autres placements

Valeurs remises en nantissement

TOTAL AMORTISSEMENTS ET PROVISIONS - 3073 500 3073 - 500
Montants nets

I Montant a Montant a
Intitulé A
['ouverture la cléture

Actions et autres titres a revenus variables 197 837 214 013

Obligations, TCN et autres titres a revenus fixes 83 455 87 799

Préts et avances sur polices 10 26

Autres placements 521 521

Valeurs remises en nantissement -

| TomaL 281823 302359 |
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m Placements des contrats en UC : valeurs nettes

Valeurs nettes au 31/12/2021

Intitulé

Montant a
['ouverture

Variations

Montant a
la cl6ture

Placements immobiliers

Titres a revenu variable autres que les OPCVM

OPCVM détenant exclusivement des titres a revenu fixe
Autres OPCVM

Obligations et autres titres a revenu fixe

10 013

8139

-435

742

9 579

8 881

| TotaL

18 153

307

18 460 |

m Etat détaillé des Placements

1) Placements

Libellé

Valeur brute

Valeur nette

Valeur de
réalisation

Valeur nette
2020

1. Placements immobiliers
- dans I'OCDE
- hors OCDE

2. Actions et autres titres a revenu variable autres que les
parts d'OPCVM

- dans ['OCDE

- hors OCDE

3. Parts d'OPCVM (autres que celles en 4)
- dans ['OCDE

- hors OCDE

4. Parts d'OPCVM a revenu fixe

- dans I'OCDE

- hors OCDE

5. Obligations et autres titres a revenu fixe
- dans I'OCDE

- hors OCDE

6. Préts hypothécaires

- dans I'OCDE

- hors OCDE

7. Autres préts et effets assimilés

- dans I'OCDE

- hors OCDE

8. Dépots aupres des entreprises cédantes
- dans I'OCDE

- hors OCDE

54142

1000

213 861

12 032

12 357

5800

26

54142

1000

213 861

12 032

109 700

5800

26

60756

1000

234 883

12135

19 513

5800

26

50 043

197 115

12 032

99 846

5800

1




Libellé

Valeur brute

Valeur nette

Valeur
de réalisation

Valeur nette
2020

9. Dépots (autres que ceux visés au 8) et cautionnements
en espéces

- dans I'OCDE

- hors OCDE

10. Actifs représentatifs de contrats en UC

- Placements immobiliers

- Titres a revenu variable autres que des parts d'OPCVM
- OPCVM détenant des titres a revenu fixe

- Autres OPCVM

- Obligations et autres titres a revenu fixe

521

18 460

521

18 460

521

18 460

521

18153

11. Total des lignes 1a 10

418 199

415 541

453 094

383 522

dont

- placements évalués selon I'article R 343-9

- placements évalués selon l'article R 343-10

- placements évalués selon l'article R 343-13

dont, pour les entreprises visées a I'article L 310-1

- valeurs affectables a la représentation des provisions autres
que celles visées ci-dessous

- valeurs garantissant les engagements envers les institutions
de prévoyance

- valeurs déposées chez les cédants (dont valeurs déposées
chez les cédants dont I'entreprise s'est portée caution
solidaire)

- valeurs affectées aux provisions techniques spéciales des
autres affaires en France

- autres affectations ou sans affectation

12 357
305 842

275 409

521

142 268

109 650
305 842

273 679

521

141 291

19 513
333 581

295934

521

156 639

104 429
260 939
18153

257 803

521

125197

Les titres non cotés s'élévent a 111 647k€ en valeur brute au 31/12/2021.

Rapprochement entre I'état des placements ci-dessus et le montant des placements au bilan.

récapitulatif des placements

2021 2020
Valeur brute | Valeur nette \{algur .de Valeur brute | Valeur nette \{algur .de
réalisation réalisation
Montant des placements a I'actif du bilan 418 199 420 340 453 094 389 136 387 383 408 497
Amortissement de Surcote 4 837 3881
Amortissement de Décote 34 15
Montant des placements dans ['état 418199 415 541 453 094 389136 383522 | 408497

2) Actifs pouvant étre affectés a la représentation des provisions technigues (autres que les placements et

la part des réassureurs dans les provisions techniques)

Néant.

3) Valeurs appartenant a des institutions de prévoyance

Néant.
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4) Autres informations
a) Montant des comptes inclus dans la valeur des actifs inscrits au poste « Terrains et constructions ».

Néant.

b) Droits réels et parts de sociétés immobiliéres ou fonciéres non cotées dans le poste « Terrains et constructions »

Valeur de Valeur nette
Valeur brute| Valeur nette réalisation 2020
Immeubles d'exploitation = = = -
Droits réels = > = -
Part des sociétés immobilieres ou fonciéres non cotées = > = -
Autres immobilisations 48 993 48 993 55 607 45 460
Droits réels = s = -
Part des sociétés immobilieres ou foncieres non cotées 48 993 48 993 55 607 45 460
| Total | 48993 | 48993 | 55607 | 45460 |

¢) Solde non encore amorti ou non encore repris correspondant a la différence de remboursement des titres
évalués conformément a l'article R 343-9

Montant au | Montant au
31/12/2021 | 31/12/2020

Valeur de remboursement 99 547 91479
Valeur nette 109 700 99 846
| soLpbe NoN AMORTI | 10153 8 367 |

d) Exposition aux risques souverains des pays de la zone euro ayant bénéficié d'un plan de soutien

Valeur nominale | Valeur brute | Valeur nette \’Ial.eur‘de
réalisation
Gréce Néant Néant Néant Néant
Chypre Néant Néant Néant Néant
Portugal Néant Néant Néant Néant
Irlande Néant Néant Néant Néant
I Total Néant Néant Néant Néant I
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m Créances au 31 décembre 2021

Montant au dont créances de | dont créances a Montant au
31/12/2021 moins d'un an plus d'un an 31/12/2020
Primes a émettre =0 -0
A_utres créances nées d'opérations d'assurance 381 381 454
directe
grea,nces nées d'opérations 1634 1634 743
e réassurance
Autres créances 3104 3104 2292
Total 5120 5120 - 3489
m Compte de réqgularisation actif
Libellé Montant au Montant au
31/12/2021 31/12/2020
Intéréts courus non échus 697 720
Intéréts a recevoir
Différences sur les prix de remboursement 34 15
Frais d'acquisition reportés 1 312
Autres
TOTAL COMPTE DE REGULARISATION - ACTIF 732 1047
m Filiales et participations
) @ % %) —
= 25 8 5o £ 2 5
2 e © S =3 °3 £ s R 3
£ b 'z €< S [l < = ca S =
S @ = [T ] x5 ° > 5 s
b4 S o @ o S5 © o 9 o 8 2 a
< IS >0 5 c o = o > c [=X
= °o o ] ‘S O = aov £
s o o =2 =3 = o
- 2 S o S

Filiales (50 % au moins du capital est détenu par la société)

NEANT

Participations (10 a 50 % du capital est détenu par la société)

NEANT
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EES ¢iéments du passif

m Capitaux propres

Les variations affectant les différents postes de capitaux propres résultent de I'enregistrement des décisions
de I'assemblée générale du 22 juin 2021 des mouvements sur la réserve de capitalisation et du résultat de
['exercice 2020.

Libellé Montant au A’ffectation du Augmentation| Diminution Résultat | Montant au
31/12/2020 [ résultat 2020 2021 31/12/2021

Capital social 50 250 50 250
Prime d'émission
Réserve complémentaire fonds d'établissement
Réserve pour risque liés a l'allongement de la )
durée de la vie humaine
Autres réserves 74 2 76
Réserve de capitalisation 28 582 160 32 28 710
Réserve de solvabilité =
Report a nouveau 5796 -13 451 2 -7 657
Résultat de I'exercice -13 451 13 451 18 437 18 437
TOTAL 71251 (o] 161 33 18 437 89 816

E Passifs subordonnés

Néant

Provisions techniques brutes

Evaluées en application de la réglementation et du contenu des notes techniques des produits, les
provisions techniques brutes, provisions relatives aux opérations en unités de compte exclues, s'élévent
a 312.686 K€ contre 307.519 K€ au 31 décembre 2020. Elles incluent les provisions techniques d'assurance
vie (comprenant les Provisions Techniques Spéciales pour un montant de 141.054 K€ des deux régimes de
retraite en points gérés par Monceau Retraite & Epargne) pour un montant de 302.230 K€ mais aussi les
provisions techniques non-vie qui s'élévent a 10.456 KE.



Monceau Avenir Retraite

Monceau Perspectives

Retraite

Nombre d'adhérents 6 698 1273
Provision Technique Spéciale a I'ouverture 121858 4529
Provision Technique Spéciale complémentaire ouverture 14 559

Cotisations nettes 6766 1860
Produits Financiers crédités au régime 11435 252
Frais annuels de gestion -1509 -43
Arrérages réglés -1923 - 21
Transferts réglés -2 056 -94
Provision Technique Spéciale a la cléture (1) 134 572 6 482
Provision Technique Spéciale complémentaire a la cléture (2) - -
Provision pour risque d'exigibilité -

Provision pour dépréciation durable -

Plus ou moins values latentes (3) 15 051 284
Provision Mathématique Théorique (décret n°2017-1172) (4) 141329 4908
Taux de couverture fin 2021 (1+2+3)/(4) en retenant la courbe o o
EIOPA au 31/12/2021 avec correction pour volatilité 105,87 % 137,85 %
Rappel du taux de couverture avec PTSC a fin 2020 en retenant o o
la courbe EIOPA au 31/12/2020 avec correction pour volatilité 100,00 % 123,87 %
Provision Technique Spéciale a la cléture 134 572 6 482

Pas de provision pour risque d'exigibilité a fin 2021.

m Provisions techniques des contrats en unités de compte

Ces provisions technigues sont calculées en nombre d'unités de compte puis en euros, par multiplication de
ce nombre par la valeur vénale de I'unité de compte a la date d'inventaire. En augmentation de 1,7 %, elles

s'élevent a 18.460 K€ contre 18.153 K€ a l'inventaire précédent.
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E Evolution de la sinistralité des affaires directes non-vie au cours des derniers

exercices
Année de survenance
Année d'inventaire
2017 2018 2019
Exercice 2019
Reglements 5946 5654 2025
Provisions 81 2248 2843
Total charge des sinistres 6 757 7 902 4 868
Primes acquises 8 802 7 867 5775
Ratio S/P 76,76 % 100,44 % 84,29 %
Année de survenance
Année d'inventaire
2017 2018 2019 2020
Exercice 2020
Reglements 6276 6 652 4173 514
Provisions 410 860 957 1445
Total charge des sinistres 6 685 7 512 5130 1959
Primes acquises 8 802 7872 5908 3100
Ratio S/P 75,95 % 95,43 % 86,84 % 6319 %
Année de survenance
Année d'inventaire
2017 2018 2019 2020 2021
Exercice 2021
Réglements 6 476 7198 4962 1290 501
Provisions 963 566 272 669 824
Total charge des sinistres 7 439 7764 5234 1959 1325
Primes acquises 8 802 7 872 5916 3132 1989
Ratio S/P 84,51 % 98,63 % 88,48 % 62,55 % 66,63 %
@ Participation des adhérents aux résultats techniques et financiers
Exercice
2021 | 2020 2019
Participation aux résultats totale 19 394 3215 6 623
Participation attribuée (y compris intéréts techniques) 13 614 3547 6 623
Variation de la provision pour participation aux excédents 5780 -332 -1
Participation aux résultats des opérations vie (3)
Provisions mathématiques moyennes (1) 152 763 155 028 160 234
Montant minimal de la participation aux résultats 6972 1623 3148
Montant effectif de la participation aux résultats (2) : 8 586 1844 3403
Participation attribuée (y compris intéréts techniques) 2 805 2176 3403
Variation de la provision pour participation aux excédents 5780 -332 -1

(1) Demi somme des provisions mathématiques a l'ouverture et a la cl6ture, correspondant aux opérations visées au (3)
(2) Participation effective (charge de I'exercice, y compris intéréts techniques) correspondant aux opérations visées au (3)

(3) Opérations individuelles et collectives souscrites sur le territoire frangais a I'exception des opérations a capital variable et des contrats relevant des articles

L.4411 et L144-2.




Provisions pour risques et charges

Libellé Montant au | Montant au

31/12/2021 | 31/12/2020

Provision pour litiges 104 172
Autres provisions pour risques 10 10
TOTAL 114 181

m Dettes

Montant au dont dettes de dont dettes a Montant au
31/12/2021 moins d'un an plus d'un an 31/12/2020
Dettes ppur dgpot en especes regus 2297 2297 2834
des cessionnaires
Dettes nées d'opérations d'assurance directe 232 232 610
Dettes nées d'opérations de réassurance 208 208 510
Dettes envers les établissements de crédits 313 313
Autres dettes 7942 7942 3058
Total 10 678 10 678 7 012
m Comptes de régularisation-passif
Libellé Montant au Montant au
31/12/2021 31/12/2020
Intéréts a payer
Frais d'acquisition reportés
Amortissement des différences sur les prix 4837 3 881
de remboursement
Produits constatés d'avance
Autres 4 4
TOTAL COMPTES DE REGULARISATION - PASSIF 4 841 3884




m Produits a recevoir et charges a payer

I Charges a payer 2021 2020 I

Personnel
Dettes provisionnées pour congés a payer =
Dettes provisionnées pour participation des salariés aux résultats 190 53

Autres charges a payer 101 221

Organismes sociaux
Charges sociales sur congés payés =

Autres charges a payer S
Etat
Charges sociales sur congés payés -

Autres charges a payer

Autres charges a payer 322 239
TOTAL 614 513

I Produits a percevoir 2021 2020 I
Personnel

Organismes sociaux
Etat

Autres produits a recevoir =

| ToTaL - - |

Actifs et passifs en devises

Devise Montant en devises Contrevz’:leur (milliers
Pays d'euros)
Total général Actif Passif Actif Passif
Zone euro - - - 418 445 435 732
Royaume-Uni GBP 1672 218 1990 259
1/ Total zone européenne 420 436 435 991
Australie AUD 0 16 0 74
Canada CAD 49 210 34 146
Suisse CHF 3514 - 3402
Etats-Unis usD 15 388 788 13 586 696
Divers - 551 - - 551
2/ Total hors Union Européenne 16 471 916
Total général - - - 436 907 436 907




m Engagements hors bilan

Engagements donnés Montant au Montant au
939 31/12/2021 | 31/12/2020
Estimation des Indemnités conventionnelles de mise a la retraite 104 170

| TOTAL ENGAGEMENTS DONNES 104 | 170 |

L'estimation des indemnités de mise a la retraite payables dans le futur est la somme de I'estimation de

la part qui sera payée par les GIE auxquels elle participe et qui serait imputée a la société.

Engagements recus Montant au Montant au
939 ¢ 31/12/2021 | 31/12/2020
Comptes gagés par les réassureurs 12 115 10125

| TOTAL ENGAGEMENTS RECUS 12115 | 10125 |

Les montants gagés par les réassureurs viennent en garantie des provisions technigues correspondant
aux affaires cédées par Monceau Retraite & Epargne a la Mutuelle Centrale de Réassurance aussi bien

en assurance vie gu’'en assurance non-vie.
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B Notes sur les postes du compte de résultat vie
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m Notes sur les postes du compte de résultat non vie

Individuels | Collectifs
Total dommages | dommages
corporels corporels
(20) (21)
Primes acquises 2032 1 2 031
Primes 1965 0 1965
Variation de primes non acquises - 66 -1 - 65
Charges de prestations 101 -35 1045
Prestations et frais payés 3616 - 3616
Variation des provisions pour prestation -2 606 -35 -2571
Solde de souscription 1021 36 985
Frais d'acquisition 161 - 161
Autres charges nettes de gestion 212 - 212
Charges d'acquisition et de gestion nettes - 372 - - 372
Produits nets des placements 2185 - 2185
Participation aux résultats - -
Solde financier 2185 - 2185
Part des réassureurs dans les primes acquises 1741 - 1741
Part des réassureurs dans les prestations payées 2914 - 2914
gfer;tc;;so;ésassureurs dans les charges de provision pour -1894 26 -1868
Part des réassureurs dans la PB - -
Commissions recues des réassureurs 342 - 342
Solde de réassurance - 379 - 26 - 352
Résultat technique 2 455 9 2 445
Hors compte
Provisions pour primes non acquises a la cléture 4 0 4
Provisions pour primes non acquises a I'ouverture 70 1 69
Provisions pour sinistres a payer a la cléture 10 442 - 10 442
Provisions pour sinistres a payer a l'ouverture 13 040 35 13 005
Autres provisions techniques a la cléture 10 - 10
Autres provisions techniques a 'ouverture 18 - 18

m Regle d'allocation des produits financiers

Monceau Retraite & Epargne étant une société d'assurance mixte, les produits financiers sont affectés conformément
aux dispositions de I'article 337-11 du reglement n° 2015-11 de I'ANC.

Les produits financiers nets de charges sont ventilés dans un premier temps entre le compte non technigue et
le compte technique vie suivant un prorata pour le compte technique vie égal au rapport entre les provisions
techniques vie nettes de réassurance et le cumul des provisions techniques et des capitaux propres. Dans un second
temps, une part des produits financiers affectés au compte non technique est transférée au compte technigue non-
vie en tant que produits alloués.
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EX Ventilation des produits et des charges de placements

Nature des charges Montant
Intéréts sur dépots espéces des réassureurs 97
Frais externes de gestion
Frais internes 22
Autres frais 30
Frais de gestion des placements et intéréts financiers 150
Amortissement des différences de prix de remboursement 1053
Amortissement matériel service financier
Dotation a la provision pour dépréciation a caractére durable 500
Autres charges des placements 1553
Moins values sur réalisation de placements 3004
Dotation a la réserve de capitalisation 120
Perte de change 151
Pertes provenants de la réalisation des placements 3275
Ajustement ACAV 355
TOTAL CHARGES DES PLACEMENTS 5333

Nature des produits Montant
Revenus immeubles et S.C 905
Revenus des placements financiers 3146
Revenus des préts aux collectivités 347
Intéréts 17
Revenus des placements dans des entreprises liées -
Revenus des placements des contrats en unités de compte 2
Revenus des placements 4 417
Produits de différences sur les prix de remboursement a percevoir 141
Reprise sur provision pour dépréciation a caractére durable 3073
Intéréts
Autres produits de placements 3214
Plus values sur réalisation de placements immobiliers -
Plus values sur réalisation de placements 22918
Reprise sur la réserve de capitalisation -
Profit de change 1643
Profits provenant de la réalisation de placements 24 561
Ajustement ACAV 1308
TOTAL PRODUITS DES PLACEMENTS 33 501




EE] Charges par destination

Ce tableau inclut les charges de gestion, hors commissions, issues de la ventilation des comptes de
charges par nature ainsi que celles, hors commissions également, directement comptabilisées dans
les comptes par destination ce qui représente un montant total de 1.729 K€. S'y ajoutent les autres
charges techniques, qui figurent au compte de résultats pour 462 K€. Les mémes éléments s'élevaient
respectivement a 2.835 K€ et 391 K€ au 31 décembre 2020.

Au global, les charges supportées par I'entreprise avec un total de 2.191 K€ contre 3.226 K€ pour 2020

ont diminué de 32,1 %.

Frais non vie Sinistres Acquisition Administration Placements TOTAL
Charges externes 7 2 9
Charges internes 23 6 29
Dotations aux amortissements
et aux provisions
Autres
TOTAL 30 - 8 - 38
Frais vie Sinistres Acquisition Administration Placements TOTAL
Charges externes 63 271 60 22 47
Charges internes 206 774 193 30 1205
Dotations aux amortissements
et aux provisions 13 46 1 70
Autres
TOTAL 283 1091 265 53 1692
Total des frais Sinistres Acquisition Administration Placements TOTAL
Charges externes 70 271 62 22 426
Charges internes 229 774 199 30 1234
Dotations aux amortissements
et aux provisions 13 46 1 70
Autres
TOTAL 313 1091 273 53 1729

m Charges de personnel

La société n'employant aucun salarié, les charges de personnel qui apparaissent ici correspondent aux
sommes versées au directeur général et au directeur général délégué.

| 2021 | 2020 |
Salaires 40 60
Pensions et retraites
Charges sociales 12 22
Autres
| ToTaL | 52 82 |
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m Produits et charges exceptionnels et non techniques

| 2021 | 2020 |
Produits exceptionnels 42 14
7 75
Autres produits exceptionnels
Produits sur exercices antérieurs 17 46
Article 700 - 8
Produits exceptionnels issus du dév.classe 9/ classe 6
Reprise de provisions a caractére exceptionnel
Reprise de provisions litiges Juridiques 68
Total produits exceptionnels 135 143
Charges exceptionnelles
Autres pertes exceptionnelles 24 48
Pertes sur excercices antérieurs 0
Amendes et pénalités
Article 700
Charges exceptionnelles issues du dév.classe 9/ classe 6 1 3
Dotation aux provisions pour litiges = 28
Dotation aux provisions a caractére exceptionnel 9 30
Total charges exceptionnelles 33 110
I RESULTAT EXCEPTIONNEL 101 34 I

m Impots sur les bénéfices

L'impdts sur les bénéfices 2021 s'éleve a 2.737 KE.

ﬂAutres informations

m Effectif présent a la cléture de I'exercice

Pour I'exercice de son activité, la société s'appuie sur les ressources mises en commun au sein des Gie auxquels
elle adhere. Elle n'emploie pas de salarié.

m Jetons de présence versés aux membres du conseil d'administration

Au titre de I'exercice 2021 1es membres du conseil d'administration ont recu des jetons de présence pour un montant
de 20 KE&.

m Combinaison des comptes

Pour répondre aux dispositions de I'article R.345-1-2 du Code des assurances, la Mutuelle Centrale de Réassurance,
société d'assurance mutuelle régie par le Code des Assurances, dont le siége social est situé au 36 rue de Saint-
Pétersbourg a Paris 8éme et détenant 49,9 % du capital de la société, établit les comptes combinés intégrant les
comptes sociaux de I'entreprise



EZ) Mandats exercés au cours de 2021 et déclarés par les mandataires sociaux
en fonction au 31 décembre 2021

Marc
Billaud

Mandats soumis aux régles du code de commerce
= Directeur général de Monceau Retraite & Epargne (société anonyme)
= Administrateur de Monceau Générale Assurances (société anonyme)

Mandats soumis aux régles dérogatoires du code monétaire et financier
Néant

Mandats soumis aux dispositions particuliéres du code des assurances

= Directeur général de Capma & Capmi (société d'assurance mutuelle)
= Administrateur de la Mutuelle Centrale de Réassurance

Gilles
Dupin

Mandats soumis aux régles du code de commerce

= Président de Monceau Générale Assurances (société anonyme)

= Président du conseil d'administration de Monceau Retraite & Epargne (société anonyme)

= Président de Domaine de Molieres (SAS)

Mandats soumis aux dispositions particuliéres du code des assurances

= Président et Directeur général de la Mutuelle Centrale de Réassurance (société d'assurance mutuelle)

= Président de Capma & Capmi (société d'assurance mutuelle)

= Administrateur de I'Union des Mutuelles d’Assurances Monceau (union de sociétés d'assurance mutuelles)
= Vice-président de la Mutuelle Centrale d’Assurances (société d'assurance mutuelle)

Autres mandats

= Administrateur du GIE Service central des mutuelles (Scm)

= Controleur de gestion du GIE Monceau gestion immobilier (MGI)

= Président Amicale des cadres de la mutualité

= Gérant de la société civile Monceau Investissements Mobiliers (MIM)

= Gérant de la Société Civile Fonciére Centrale Monceau (SCFCM)

= Administrateur de Monceau Euro Risk (Luxembourg)

= Administrateur unique de Monceau Life & Pension Holding (Luxembourg)
= Président du conseil d'administration de Vitis Life (Luxembourg)

= Gérant de Sarp Europe (Luxembourg)

= Administrateur de la Sicav Alma Capital Investments Funds (Luxembourg)
= Administrateur de Alma Capital Europe (Luxembourg)

= Administrateur de la Sicav Fonds Massinissa (Luxembourg)

= Président de Monceau International SA (Luxembourg)

= Président de Monceau Participations SA (Luxembourg)

= Président de Sogimme Il (Luxembourg)

= Administrateur de MAMDA Ré (Maroc)

= Administrateur de Wafa Assurance (Maroc)

= Représentant de la Mutuelle Centrale de Réassurance aupres de la Société Fonciere de Tunisie (Tunisie)

= Représentant de la Mutuelle Centrale de Réassurance auprés de la Société Immobiliere des Mutuelles
(Tunisie)

= Administrateur de la Finanziaria Veneta Costruzioni S.r.| (Italie)

= Représentant de Monceau International SA aupres d'Aedes (Belgique)
= Administrateur de Alma Platinum IV (Luxembourg)

= Gérant agréé de G2J Conseil Sarl (société de conseil)

= Gérant de Gann (SCI)

= Président du conseil d'administration de Monceau Global Sélection

= Co-gérant Prince Henri

= Vice-président association ILAC
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Anne-Cécile
Martinot

Mandats soumis aux régles du code de commerce
= VVice-président du conseil d'administration de Monceau Retraite & Epargne (société anonyme)
= Directeur général délégué de Monceau Générale Assurances (société anonyme)

Mandats soumis aux régles dérogatoires du code monétaire et financier

Néant

Mandats soumis aux dispositions particuliéres du code des assurances :
= Vice-président de I'Union des mutuelles d'assurances Monceau (union de sociétés d'assurance mutuelles)
= Administrateur de la Mutuelle Centrale de Réassurance (société d'assurance mutuelle)

= Directeur général délégué de la Mutuelle Centrale de Réassurance (société d'assurance mutuelle),
administrateur élu par les salariés

= Administrateur de la Mutuelle Centrale d'Assurances (société d'assurance mutuelle)

Autres mandats

= Administrateur de Monceau Gestion Immobilier (Gie)

= Contréleur de gestion du Service Central des Mutuelles

= Contrdleur de gestion de la Fngrp

= Gérant de Monceau LuxImmo 46 (Luxembourg)

= Gérant de Monceau LuxImmo 48 (Luxembourg)

= Administrateur catégorie A de Sogimme Il (Luxembourg)

= Gérant de la Société Civile Centrale Monceau (SCCM)

= Gérant de la société civile Monceau Agences Immobilier (MAI)
= Gérant de la société civile Monceau Investissements Immobiliers (MII)
= Administrateur d'’Avenir Retraite (association souscriptrice)

= Membre de I'’Amicale des cadres de la mutualité

Paul
Tassel

Mandats soumis aux régles du code de commerce :

= Représentant permanent de Capma & Capmi au Conseil d'administration de Monceau Générale
Assurances (société anonyme)

= Représentant permanent de Monceau Générale Assurances au Conseil d'administration de Monceau
Retraite & Epargne (société anonyme)

= Membre du conseil de surveillance de Wedou Assurances (société par action simplifiée de courtage)

= Président de Services en assurance, réassurance et prévoyance (société par action simplifiée)

Mandats soumis aux régles dérogatoires du code monétaire et financier :

Néant

Mandats soumis aux dispositions particuliéres du code des assurances

= Administrateur de I'Union des Mutuelles d’Assurances Monceau (union de mutuelles d'assurance)

= Administrateur de la Mutuelle Centrale d’Assurances (société d'assurance mutuelle)

= Vice-président de Capma & Capmi (société d'assurance mutuelle)

= Administrateur de la Mutuelle Centrale de Réassurance (société d'assurance mutuelle)

= Administrateur de I'Association Générale Interprofessionnelle de France (membre du groupe Pasteur
Mutualité - mutuelle relevant du code de la mutualité)

Autres mandats

= Administrateur de Monceau Participations (Luxembourg)
= Administrateur de Monceau Euro Risk (Luxembourg)

= Président d’Avenir Retraite (association souscriptrice)




m Actionnariat

Capma & Capmi 132 645 actions soit 29,4767 %
Umam 3 actions soit 0,0007 %
Mutuelle Centrale de Réassurance 317 340 actions soit 70,5200 %
SARP 3 actions soit 0,0007 %
Domaine de Moliéres 3 actions soit 0,0007 %
Monceau Investissements Mobiliers 6 actions soit 0,0012 %
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Résolutions prises par I'Assemblée générale mixte

du 15 juin 2022

N

A titre ordinaire

Premiére résolution

L'assembléegénérale,apresavoirentendulerapportduconseild'administration, lerapportsurlegouvernement
d'entreprise et le rapport du commissaire aux comptes, approuve les comptes annuels de I'exercice clos le 31
décembre 2021tels qu'ils luiont été présentés, ainsique les opérations traduites dans ces comptes ourésumées
dans cesrapports et donne, pour cet exercice, quitus de leur gestion aux membres du conseil d'administration.

Cette résolution mise aux voix est adoptée a I'unanimité.

Deuxiéme résolution

L'assemblée générale, aprés avoir entendu la lecture du rapport spécial du commissaire aux comptes, sur les
conventions relevant de I'article L. 225-38 et suivants du code de commerce, approuve les conclusions dudit
rapport et les conventions qui y sont mentionnées.

Cette résolution mise aux voix est adoptée a I'unanimité.

Troisiéme résolution

L'assemblée générale, constatant que le report a nouveau débiteur s'éleve a - 7 656 935,48 euros et le résultat
de l'exercice s'élevant a 18 437 375,49 euros, décide, sur la proposition du conseil d'administration, de verser
un dividende de huit millions euros (8.000.000 EUR), par distribution de 43,39 % du résultat de I'exercice et
affectation de 10 437 375,49 euros sur le compte report a nouveau.

Cette résolution mise aux voix est adoptée a I'unanimité.

Quatriéme résolution

L'assemblée générale fixe le montant des jetons de présence a répartir entre les membres du conseil
d'administration pour I'exercice 2022 a 40.000,00 euros.

Cette résolution mise aux voix est adoptée a I'unanimité.

Cinquiéme résolution

L'assemblée générale renouvelle pour six ans le mandat d'administrateur de Monceau Générale Assurances.
Son mandat expirera a l'issue de I'assemblée générale qui statuera sur les comptes de I'exercice 2027.

Cette résolution mise aux voix est adoptée a I'unanimité.

Sixiéme résolution

L'assemblée générale prend acte de la fin du mandat de co-commissaire aux comptes titulaire de la société
Axis audit a I'issue de la présente assemblée.

L'assemblée générale propose de nommer pour une durée de six exercices (2022-2027) en qualité de co-
commissaire aux comptes titulaire :
Deloitte & Associés
6 place de la Pyramide
92908 - Paris La Défense Cedex
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Son mandat prendra fin a l'issue de I'assemblée générale statuant sur les comptes de I'exercice clos le 31
décembre 2027.

Cette résolution mise aux voix est adoptée a I'unanimité.

Septiéme résolution

L'assemblée générale prend acte de la fin du mandat de co-commissaire aux comptes suppléant de M. Pascal Parant
a l'issue de la présente assemblée.

L'assemblée générale propose de nommer pour une durée de six exercices (2022-2027) en qualité de co-commissaire
aux comptes suppléant :

BEAS
6 place de la Pyramide
92908 - Paris La Défense Cedex

Son mandat prendra fin a l'issue de I'assemblée générale statuant sur les comptes de I'exercice clos le 31
décembre 2027.

Cette résolution mise aux voix est adoptée a I'unanimité.

Huitiéme résolution

L'assemblée générale prend acte de la démission de M. Michel Barbet-Massin de son mandat de co-commissaire
aux comptes suppléant du cabinet Mazars, a l'issue de la présente assemblée.

L'assemblée générale propose de nommer pour la durée de son mandat restant a courir, soit jusqu'a I'assemblée
générale statuant sur les comptes de I'exercice clos le 31 décembre 2025, en qualité de co-commissaire aux
comptes suppléant :

CBA
Tour Exaltis
61 rue Henri Regnault
92075 La Défense Cedex

Cette résolution mise aux voix est adoptée a I'unanimité.

Neuviéme résolution

Tous pouvoirs sont donnés au porteur d'un extrait ou d'une copie des présentes pour effectuer les formalités
prescrites par la loi.

Cette résolution mise aux voix est adoptée a I'unanimité.

A titre extraordinaire

Premiére résolution

L'assemblée générale, prenant notamment en compte I'évolution de la [égislation, décide de procéder a une mise
a jour globale des statuts tel que présenté en séance.

Une copie intégrale des statuts mis a jour sera annexée au proces-verbal.

Cette résolution mise aux voix est adoptée a I'unanimité.

Deuxiéme résolution

Tous pouvoirs sont donnés au porteur d'un extrait ou d'une copie des présentes pour effectuer les formalités
prescrites par la loi.

Cette résolution mise aux voix est adoptée a I'unanimité.
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Rapport des commissaires aux comptes sur

les comptes annuels

Exercice clos ke 31 Gécambee 2021

Al Actionnalres,

Opinion

En fxdsulian S ka missssn que nows & &é conlibe par FAssembite ghndrale, Nous Seons aifeciud Nasdl
dig compbes anneots de Monceau Retraite & Epangne relalils & Fexercics clos e 31 décombe 2021,
lets quils sont joints au présent rapport.

Mous cartifing que les comples annuels sonl, au regard des iégles & pncipes complabdes frangals,

réguliers et aincéres at domnan we image fidées du riksulal des opérations de l'exercioe dcould alnsi
que de la sRuathon financéére et du patimoine de |a socidté 4 la fin de cet exercica.

Fondement de 'opinion

Refarentiel d"auwdit

Wous avons etfeciud nobe audil Selon les normas d'exercica pralessionnel appecables en France. Nous
eglimons que les aements que nous avons collecles sonl sullEants o appropies pour Tonder nolra
opinion.

Les responsabiités qul nous ncombeant an vertu de ces narmes sont indiquées dans fa parie = Res-
porcabilites du commissaire aux comples relathes & Faudd des compbes annueds = du présent rappart.

Indépendance

Mous avons réalisé notre mission dlawdt dans le respect des régles dindépendance qul nous sont
appicables, sur la pénode du ler jamier 2021 & la date déamission de notre rappor, e nolamment
nos favons pas lownl de sarvices mberdils par laricle 5, paragrapha 1, du réglemant {(LIE] n*
5372014 ou par la coda da déontologie de la prodession de commessaing aus complas



52

Justification des appréciations - Points clés de I'audit

La crise mondiale bée 4 la pandémie de COVID-19 crée das condilions particuleras pour la prégaration
at |'audit des comgpbes de cat exencace. En eflel, celte crise et les mesures exceptionnelas prises dans
k= cadre de Nétat d'urgence sanitaie indulsent de multiples conséguences pour les entreprises, pani-
culigrement sur leur activité at leur financament, ainsi gue des incertitudes accmues sur leurs perspec-
tives davenir, Ceraines de ces meswas, telles que les restrictions de déplacemant et le travail &
digtance. onl dgalement tu une incidencs sur lorganisation inems ces anireprises of sur los modalibis
clir Frigis @ couvrld dies audits.

Clest dans of conbixle complexe & dwalutif que, &n applicalion des dspositions des articles L.B23-9 &l
FL.E23-7 gu Code de commarce relathees & [ jusidication de nos appricialions, nous porions & volne
connaigsance les points clés de Maudd refabils aux risques danomalies signilicatives qui. selon nolre
pugement professionnel, onl &8 les plus imporans pour |'awdil des comples annuels de |'exencica, alnsi
que les FApoNSes que NoUs Bvons apportées face & ces risques.

Lies gppréciations ainsl portées s'inscrivent dans le comtaxte de 'audit des comptes annuals prs dans
baur ansambde, amébés dans les conditions rappelies précedamment, o oe la fematon e nolre opi-
nion gxprimée ci-avant. Mous Wexprimons pas dopinion sur des éléments de ces comphes annuels pris
saldment,

Placements — Valorisations el provisions & caractére durable :

Cians le cadre de sas activités, Mancaau Relraile et Epargne détient des placements non colés 3 Nactd
i g0 ilan.

Ay bilan, las placemans non cotés sont complabiisés & lewr colt historique, |e cas édchéant retraid
das amortissamants. at une provision pour dépréclation doit dtre comptabdisde en cas de pere de
valaur durable, La valorisalion des placemants a la cléhure est un dlémant imporiant pour apprécier 57
y & lisy de dépréciar ces actits,

La valeur de réalisation des placements non cobés retenue d la dtune des comptes comespond a la
wibur winake corrgspandant au prix qui en e obteny dans des conditions normales de marche,

Mous avons congidind que Névaluation des placements linanciers non cotis constiluail un point ché de
nolre auch! qui reguien Mexercios du jugemeant par la Direction.

Au 3 décembre 2021, bes placements nanciers non coléds de Monceaw Retraite ¢ Epargne 5'élévent
& 49,9 ME [cf. nole 4.1.5, 083 annexes O6S COMPIES annusls oe Monceau Retraile ¢f Epargne, repré-
sentant 12% cu iolal ackls linanciars (418 ME).



Hotre agproche o auc

Afin dapprécier ba caraciare raisonnable de lestimation des valewrs de réalisations et valewrs recou-
wrables des placements, notre approche daudit & &0é basés sur les nfemations qui nous ont &té com-
muniquéas par volre socdbé et a comporté les iravaux sulvanis

La rivvundy it madcdalitds de valdrisation o di idrdcation dis instiumaents inantisng,

L'examan du dispositd de contrdla mis an place pour apprécier la rdalilé ot la valorisation das
placemanis,

La réallzation de contre-valorsalions indépendantes sur Nensemible du porielevilie des place-
rents colés, ol non Cobé (lithe de paicipalons)

Le rapprochement das quantitds an portafeuills aves las rebves des dépasitaines,

La revue des contriles généraun infoomatiques relatifs a I'oulil de gestion des placements, &t
la revue informatique de cerains conirdles embarqués el étals clés générés par Noutil de ges-
ton des placements

= L'analyse de la capacitiy al Nintention di itenir jusquia leur honzon cir citention hes. plac-
mants faisant Fobjet dindices objectifs de dépréciation durable,

La revue da l'exhausthité du caleul des valewrs recouvrables des tires déprdcids.

Provisions techniguas Hon-Vie — Eludes des compléments

Au 31 décembra 2021, les provisions bechnagues mon-vie s'élvent & 10,4 ME goil 3% des passils.

Les presiations el Irais payés corespondent aux sinisires réghis nels des recours encaissds de exer-
iz of aux versements phriodiques de rentes. s incluent également ks commissions of aulres fris
da gestion des sinistres of da réglements de prestations.

Les provisions pour sinistres 4 payer représentent ['estimation du coldd da lensemble des sinistres non
réglds & ia cidture de lexercice, guils alent ébé déclarés ou non.
Nous avens considéng oo suel comme un point clé de I'audt en raison de la part imporiante destima-

fion et de jugement de la dirsction dans la valorisation de ces provisions, of die 500 posds dans ke bian
e voOlre: SOCiE.

Holre approche o sl

Adin ﬂ'appmdnr e caraciéng raisonnable de Nestimation des pmvl:sh:rn& nalre aporochse daud a dbe
basde sur las informations qui nows ont @& communigueses par volra socidlé at a comporid les tranvaux
suvants :
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- Appricior fa parlinence de la mathods e calcul uliisée pour Nestimalion des provisions,

= Appréciar lo caracléne appropeis des hypolhlses reatives refenues pour b cakcul des provi:
SN,

- Appricier B labiditd dos Mals produils par wolre socidlé, reracant les donndes hslongques.
airsi que rapproches les donndes Servand de base i Festimalion des provisions aved I comg-
iabilid,

- Réaliser we conire valDEsalion ol una révee conbradicioss des hypolices wlilisées pour 18
calcul des provisions

- Enfin, mius avons revu ks anahyses de bonts'malls afin de nous assurer de la comecte évalua-
tkon dhas provissannements,

Veérifications specifiques

Nous avons egalement procédd, conformément aux normes dexercice professionnel applicabéas en
France, sux vérifications spacifiues prénvuss par les tedes Mgau 8l réglamantaines,

Informations données dans le rapport de gestion et dans les autres documents adres-
sés aux actionnaires sur la situation financiére et les comptes annuels

Le rapport de geslion ne nous ayan pas @ commumniques, commes ke prieolt Pamicls AL.232-1 du Code
dia commarcs, Nows Wayans pas 646 an mesue de prodadar & la varilication de o documen! & yua
di nous assuner de %3 sincerile et sa concordance aves les comples annuels

En application de [ loi, nous vous signalons gue e non-#Mabliizsement, fa non-commumication o la non-
prisantalion du rppon G glstion ¢ du rapgsort sur b gouvanmdaman| darireigd Consifsint wek vie-
labion des depositons des anicles L2321, L 225115, L.225-100 &1 L225-37 du Code de commanca,

La sincdrild ot la concondante aves las comples anmals des inlormations refatives aux dislais di pale
mgnl ragrtionndes & Fanicks D, 441-4 du code de commence appellent do notre part l'ebsenation sui
vanbe @ comme indigue dans ke rapport de gestion, ces inloPmations nnclueni pas les opérationg
diassurance et de réassurancs, wolne Société consaddrant qu'elles manlren] pas dans le pénmeire des
infarmatsons & produine. conformémend 4 e circulaire de la Fédération Francaise de Assurance du 22
mal 2017,

Autres vérifications ou informations prévues par les
textes légaux et reglementaires

Désignation des commissaires aux comptes

Hous avans ébé nommis commissaire aux comples de a sockaté MAE par FAssemblée Géndrale du
26 mad 2003 pour be cabinat Mazars ef e 26 avril 2016 powr le cabinet Axis Audit.



A 3 décembre 2021, ke cabinel Mazars #ail dans la 18%* année de sa mission sans interruption ef
ke cabinet Axis audh dans sa 6™ année.

Responsabilités de la direction et des personnes consti-
tuant le gouvernement d'entreprise relatives aux comptes
annuels

Il appartient & la difeclion ddtablic des compbis anmals prdsentan une image Gidble confomm dmen
aux rigles el principes complables frangais ainsi que de meltre en place ke contrlle nteme qu'elle
esfime nécessaine 4 Ndtablissameant de comptes annuels ne componani pas d'anomabes signdlicatives,
que celles-cl proviennant oo irawsdes ou résultent d'ermeurs.,

Lors de I'élabkzsement des compies annwels, il incombe 4 |a direction dévaluer |a capacité de la so-
chitd 4 poursuiere son explodation, de préganler ¢ans ces comples, ba cas échéant, les informations
nécassaires relatives A la continuité d'exploitation et d'appliguer la convenlion comptaible de continuité
d'exploiation, saul 5l est prévu de liguider la socdté ou de cessar son activité,

Il incomibss au comilé d'audit da suivre ke processus d élaboration de llinformation financaére el de sulvre
Fetficacitd des systimes de contride inteme ot de gestion des ristquas, ainsl que e cas dchaant da
Fauchit inlern, Bn cf qui concarm les procédures relatives & Milaboration el au raftement de Mnfarma-
tich complable &1 financisng.

Les complas annuels onl ébé arratés par b congel dadmingsiralion de Moncaau Relraile et Epargne,
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Responsabilités des commissaires aux comptes relatives
a l'audit des comptes annuels

Objactif el démarche d'audit

Il nous appartient d élable un rappon sur les comples annwets, Motre objectif est dobtenir Fassurance
ralgonnable que las comples annuels peis dans law ensamble ne compartent pas O ansmalies signifi-
calives. L'assurance ralsonnable cormespond a un niveau éevé d'assurance, sans loulalols garamtic
qu'in audi rialisd conformément aux nosrmes d'axercice professionnal permel g systématiquement
déslectir boule anomabs sgnilicalive. Les andrmalies peuven] praanic de Triudes o resuller d earaun
&l sonl consicddrdes comme signilicatives lorsque Ton peut rmscnnabiemenl Satlende § ce gu'elles
puissent, prises ndviduallement cu en cumuld, Influencer ks décisions &oonomiques gue les wilsa-
fewrs des comples prennent en e londant sur caux-cl

Comeme peaciss par larticks LA23-10-1 du Code de commerce, notre mission de cerlification des
comples ne coNssle pas 3 garantir (3 viab&td oo la qualité de la gestion da volre socssbe.

Dians le cadre dun audit rdalisd conformament aue normes dexercice prolessionned applicables en
France. la commissaire auy comples exance son jugement prodessionnal tout au long da cet audit. En
aulra

= il identifie af dvalss los rsques gue bas comples annuels comportent des anomalies significatives,
gui colles-o provienneni de ravdes ou rdsullant demaurs. définit of mat en oounvre dies prodddures
draudi [ace & cos risques, ol recucdin dos Sdmanls qu estime SulfEants o appeoprds pour lendr
son opinlon. Le fsque de non-détection o'une anomatie significative provenant dune lrauda est
plus Sové gque celul dune enomabe significatve résultant d'une ermew, car la fraude peut Impliguer
la collusion, |a falsifecation, les omissions wolontaines, les laysses dédaratons ou le conbournement
du confrdibe infema |

& |l prend connaissance du comrila interms peningnt pour Nawdl afin do définir des procddurnas o audit
appropnges on la croonsiance. of non dans e but dexprimer une opirean sur l'efficacite du conbrdle
Iemg ;

« il apprécie ln caracieng approprid des mélhodes complables relenues ot ke caracieos raisonnable

des estimations complables (ailes par la drection, ainsi que des informalions les concernant four-
nies dang hes compdes anmesls |



il apprécie le caractére approprié de lapplication par & direction de la convention comptable de
contmuite dexplofalon ¢, seon les dements collecies, Nivastence ou non duni interiude sgni-
ficative bée a des gvdnamants ou A das circonslances suscaptibles de matire an cawse la capacita
de la sockdté A poursuivra son explaitation. Cetle appréciation s'appuie sur las dlémants collectés
jusqu'a la date de son rappod, &tant toutefois rappeld gue des circonstancas ou dwdnaments ulé-
rigurs pourralent melire en cause la continuilé dexploitation. 59 conclut & Fexistence d'une Incer-
fitude signilicative, il alting Fatention diss leclours O Son rApO Sur ks inlormalions fourmics dandg
s COmples annues au sujet de cotie moerlittde ou, = oS informations ne Sonl pas faumices au
ne sanl pas perdinentes, il formule uvne carification avec réserve ou un refus de cartifier ;

il apprécie |a présentation d'ensemble des comples annuels et évalue i les comptes annuels re-
fibtent les opérations ¢ dwénements sous-jacents de maridse & en donner une image fidéle,

Farig el Courtevoie, le 1% juin 2022

Les commissaires au complas

mwﬂummw

Guillaermag WADQLEX Lawrgnt JAMET
Azsocié Marzars Azsocd Axis Audit
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