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O 1 GROUPE SCOR

Une position de réassureur mondial de premier plan

LA REASSURANCE

La réassurance figure au coeur de la gestion des risques : elle permet aux assureurs

de couvrir leurs risques en cédant une partie d'entre eux, afin de les mutualiser a I'échelle mondiale.
SCOR couvre les principaux risques P&C, notamment les grandes catastrophes (a la fois les
catastrophes naturelles et les sinistres industriels - ouragans, inondations, éruptions volcaniques,
explosions, incendies, accidents d'avions, etc.), ainsi que les risques Vie biométriques (mortalité,
branches longévité et morbidité, tant sur le long terme que sur le court terme). L'enjeu pour les
professionnels de la réassurance consiste a identifier, sélectionner, évaluer et tarifer les risques,

afin d'étre toujours capable de les absorber.

3123

collaborateurs de 64 nationalités
dans 29 pays, également répartis
(47 % femmes / 53 % hommes)

Milliards d'euros de primes en 2020 + 4 4 0 0

clients a travers le monde

©
Agence de notation

S&P Global
AA- Perspective stable

A+ Perspective stable

plus grand réassureur au monde

FitchRatings 36

) 4

AA- Perspective stable Bureaux

Mooby’s
Aa3 Perspective négative
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1.1.

1.1.1. CHIFFRES CLES DU GROUPE

SCOR SE (« la Société ») et ses filiales consolidées (I'ensemble étant
nommé dans le présent document « SCOR » ou « le Groupe »)
forment le 4¢ plus grand réassureur " au monde comptant plus de
4 400 clients. Le Groupe est organisé autour de trois business
units, SCOR Global P&C, SCOR Global Life et SCOR Global
Investments, et autour de trois plates-formes régionales de gestion
(les « hubs ») : le hub de la région EMEA, le hub de la région
Amérique et le hub de la région Asie-Pacifique.

En millions d'euros

SCOR Groupe consolidé

AU WG (Y WP Au 31 décembre 2019

GROUPE SCOR

Chiffres clés et plan stratégique

CHIFFRES CLES ET PLAN STRATEGIQUE

Face a la pandémie de Covid-19 @, SCOR a une nouvelle fois
démontré la force et la résilience de son modele économique ainsi
que sa capacité a absorber des chocs majeurs. Le Groupe poursuit
la mise en ceuvre de son plan stratégique « Quantum Leap » alliant
croissance, rentabilité et solvabilité, et sans changer son appétit au
risque, sa politique de protection et de gestion du capital.

Au 31 décembre 2018

Primes brutes émises 16 368 16 341 15258
Primes nettes acquises 14 517 14 058 13611
Résultat opérationnel 479 713 658
Résultat net consolidé — Part du Groupe 234 422 322
Résultat net consolidé — Part du Groupe — avant impact

de la réforme fiscale américaine 234 422 390
Produits financiers nets @ 665 671 615
Ratio des codts © 4,5 % 4,7 % 5,0 %
Rendement sur actifs investis © 28 % 3,0% 2,8 %
Rendement des capitaux propres © 3,8% 7,0 % 5,5 %
Rendement des capitaux propres — avant impact de la réforme

fiscale américaine 3,8% 7,0 % 6,6 %
Résultat par action (en euros) @ 1,26 2,27 1,72
Actif net par action (en euros) © 33,01 34,06 31,53
Cours de I'action (en euros) © 26,42 37,42 39,40
Flux de trésorerie nets provenant des activités opérationnelles 988 841 891
Capitaux propres totaux 6177 6374 5828
SCOR Global P&C

Primes brutes émises 7 160 7147 6175
Ratio combiné net © 100,2 % 99,0 % 99,4 %
SCOR Global Life

Primes brutes émises 9208 9194 9083
Marge technique vie © 5,8 % 7,5 % 7,0 %

(1) Se référer au document de référence 2018, section 1.3.3. — Evénements significatifs de I'année 2018 pour le détail de la réforme américaine (le « Tax Cuts

and Jobs Act » ou « TCJA »).

(2) Se référer a la section 1.3.5.5 — Le rendement sur investissements et le rendement sur actifs investis.

(3) Se référer a la section 1.3.9 — Calcul des ratios financiers pour le détail du calcul.

(4) Le résultat par action est calculé en divisant le résultat net par le nombre d‘actions ordinaires. Le nombre d’actions ordinaires comprend le nombre
d’actions moyen sur I'exercice, les actions émises durant la période et un prorata temporis des actions auto-détenues. Se référer a la section 4.6.22 —

Résultat net par action pour le détail du calcul.

(5) Cours de bourse au 31 décembre 2020 (31 décembre 2019, 31 décembre 2018).

(1) En primes de réassurance nettes émises, source : « AM Best Special Report Global Reinsurance 2020 ».

(2) Voir la section 1.3.3. — Evénements significatifs de I'année.

DOCUMENT D’ENREGISTREMENT UNIVERSEL SCOR 2020 / 5
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GROUPE SCOR

Chiffres clés et plan stratégique

1.1.2. SYNTHESE

Primes brutes émises
En millions d’euros

16 341 16 368
14789 15258
13 826 - 8
" S ~
L ~ ~
~ -
o)} o ©
Q ©
n
=: )
52 (o] S en
)

T T T I I
2016 2017 2018 2019 2020

Hl Segment Non-Vie Segment Vie

Rendement des capitaux propres *

En %
9,5 %
()
XA 7.0 %
4,5 % 5
/-/ \
° «3.8%
T T T T T
2016 2017 2018 2019 2020
* Le rendement des capitaux propres est déterminé en divisant le

résultat net part du Groupe par les capitaux propres moyens (obtenus
en ajustant les capitaux propres du début de la période de tous les

mouvements sur la période au prorata temporis).
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Résultat net consolidé — Part du Groupe
En millions d’euros

m
o
()
o~
o
<
o
9 )
N <
m
[a']
T T T T T
2016 2017 2018 2019 2020

Capitaux propres, dette et effet de levier * (en %)
En millions d’euros

* %

ok k%

0,
24,4 % : 26,4 % *** 28,5 0 xi
° 25,7 % 27,5 % **
re) 0
~N - 2 M
~ o n
~ = <
e <
e 5 - 3 R
© 3 % © o
n
I I I I I
2016 2017 2018 2019 2020
El Dettes financiéres Capitaux propres
subordonnées totaux

L’effet de levier est obtenu en divisant les dettes subordonnées par la
somme des capitaux propres et des dettes subordonnées. Le calcul
exclut les intéréts courus et inclut I'effet des swaps relatifs aux dettes
subordonnées. Ce ratio est exprimé en pourcentage. Il permet de
déterminer dans quelle mesure les activités du Groupe sont financées
par des préteurs plutdt que par les actionnaires.

En mars 2018, SCOR a émis des titres obligataires a durée
indéterminée pour un montant de 625 millions de dollars américains.
En juin et novembre 2018, SCOR a racheté la totalité de I'encours de
ses titres subordonnés a durée indéterminée de 315 et 250 millions de
francs suisses en utilisant les fonds de cette nouvelle émission.

En décembre 2019, SCOR a émis des titres obligataires a durée
indéterminée pour un montant de 125 millions de dollars américains.
Ces nouveaux titres obligataires sont assimilés pour former une
souche unique avec la ligne déja existante des titres obligataires super
subordonnés pour le montant de 625 millions de dollars américains
émis en mars 2018. L'émission de ces nouveaux titres est assortie des
mémes conditions générales que les titres originaux.

En septembre 2020, Scor a émis des titres obligataires subordonnés a
durée déterminée pour un montant de 300 millions d'euros. En
octobre 2020, SCOR a remboursé par anticipation la totalité de sa
dette subordonnée de 125 millions de francs suisses, déja refinancée
par les fonds provenant des titres émis en 2019 pour un montant de
125 millions de dollars américains.



Ratio combiné net *

GROUPE SCOR O 1
Chiffres clés et plan stratégique

Prix de I'action

En % En euros
103,7 % 100,2% LU
" 994% 99,0% o
93,1 % © - =% ©
~ ~ [(e)
© o =1
4 B B B i
o3 ~N ~
2 Lol
s © = °
. = o =
ey BONLYT Y — 7L T" S SR 7
ZUN ||
=2 = e ) SE
3 s 3 R 3
T T T T T 10
20165 20178 2018 = 2019 2020 2016 2017 2018 2019 2020
Frais de gestion Catastrophes naturelles
Commissions Ratio attritionnel net
& Le ratio combiné net est calculé en divisant la somme, nette de
rétrocession, des charges de prestations non-vie (y compris les
catastrophes naturelles), des charges de commissions et des frais de
gestion par les primes acquises nettes de rétrocession.
En 2017, le calcul du ratio combiné net a été affiné pour exclure
certains éléments immatériels non techniques. Compte tenu de leur
croissance potentielle, ces éléments ont été exclus pour s’assurer qu'ils
ne faussent pas désormais le ratio combiné net. L’impact sur le ratio
précédemment publié est de + 0,26 % pt au 31 décembre 2016.
Marge technique *
En %
70% 71% 70% o0
',_o__._'.;.o/' o * La marge technique vie est le résultat technique net augmenté des
5.8 % intéréts dépots espéces rapporté aux primes brutes acquises nettes
5 des primes acquises rétrocédées. Le résultat technique net est le
résultat net des opérations de réassurance de la business unit vie, y
compris les produits et charges implicites dans les accords de
réassurance et de rétrocession, ou pleinement liés a ces accords.
T T T T T
2016 2017 2018 2019 2020

La résolution qui sera présentée a I'assemblée générale annuelle
qui approuvera, au cours du premier semestre 2021, les comptes
de I'exercice 2020, prévoit la distribution d'un dividende de 1,80
euro par action au titre de |'exercice 2020.

Le conseil d'administration de SCOR SE, réuni le 26 février 2020,
avait décidé de proposer a |'assemblée générale qui devait se tenir
le 17 avril 2020 la distribution d'un dividende de 1,80 euro brut
par action au titre de I'exercice 2019.

Dans le contexte particulier du Covid-19, I'assemblée générale,
décalée au 16 juin 2020, a approuvé la proposition ultérieure du
conseil d’administration de SCOR SE, réuni le 25 mai 2020, de ne
pas distribuer de dividende au titre de I'exercice 2019,
conformément a la position de I'autorité de contréle prudentiel et
de résolution (ACPR). La totalité du résultat net de I'exercice 2019
a été affectée en réserves distribuables. Pour plus d'information, se
référer a la section 1.3.3 — Evénements significatifs de I'année.

Le délai de prescription des dividendes est de cing ans. Les
dividendes dont le paiement n'a pas été demandé sont reversés au

Trésor Public. Voir également la section 4.6 — Annexe aux comptes
consolidés, note 22 — Résultat net par action.

Dividendes par actions et taux de distribution (en euros)

1,65 1,65 1,75 1,80
._.—UIIHII--II-IIII-I.
X
o 8
= o
= =
= S

T T T T T
2016 2017 2018 2019 * 2020 *
¢ Dividendes par action Taux de distribution

2 Dans le contexte du Covid-19, aucun dividende n’a été distribué au titre
de 2019. Le taux de distribution s'éléve a 51 % des résultats cumulés
de 2019 et 2020.
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GROUPE SCOR

Chiffres clés et plan stratégique

1.1.4. PLAN STRATEGIQUE ACTUEL

En septembre 2019, SCOR a lancé son plan stratégique, baptisé

« Quantum Leap ». Ce plan couvre la période comprise entre

mi-2019 et fin 2021. Il respecte les quatre piliers stratégiques du

Groupe, qui sont :

e un solide fonds de commerce, fondé sur le développement de la
présence de SCOR sur les marchés locaux de non-vie et de vie
dans lesquels il exerce ses activités avec une expertise reconnue,
en renforcant les relations proactives avec ses clients et
I'excellence de produits et services innovants ;

e une diversification élevée, entre les poles d'activités non-vie et vie
et en termes de présence géographique, procurant une plus
grande stabilité des résultats et un avantageux bénéfice de
diversification du capital avec ['utilisation d'instruments
financiers ;

® une appétence au risque contrélée, tant pour les actifs que les
passifs ; et

e une politique dynamique de protection des capitaux propres
baptisée « Capital Shield » (plus d'informations sont disponibles
en section 3.3.3 — Rétrocession et autres mesures de réduction
des risques).

Ce plan stratégique vise a dessiner la société de réassurance du
futur. A cet effet, SCOR se transforme en profondeur, accélérant le
recours aux nouvelles technologies — intelligence artificielle,
robots, big data, multi-cloud, et e-business — pour innover, élargir
son offre de produits et de services, augmenter son efficience, au
bénéfice de ses clients de par le monde.

Avec « Quantum Leap », SCOR se fixe des objectifs équipondérés
de rentabilité et de solvabilité qui sont ambitieux dans le contexte
financier et économique actuel :

e un rendement des capitaux propres supérieur a 800 points de
base au-dessus de la moyenne mobile sur cing ans des taux sans
risque a cing ans au cours du cycle ; et

e un ratio optimal de solvabilité compris entre 185 % et 220 %
(pourcentage du SCR calculé a I'aide du modele interne) .

Au cours de ce plan stratégique, SCOR a établi un ensemble

d’hypotheses sous-jacentes :

e SCOR Groupe : Croissance annuelle des primes brutes émises de
~4 % a7 %, levier financier de ~ 25 %, croissance annuelle de
la valeur du New Business @ (affaires nouvelles) de ~ 6 % & 9 %,
ratio de colts de ~ 5,0 % et taux d'impdts compris entre ~ 20 %
a24 % ;

e SCOR Global P&C : Croissance annuelle des primes brutes émises
de ~ 4 % a 8 %, ratio combiné net compris entre ~ 95 % et
96 % et croissance annuelle de la valeur du New Business
(affaires nouvelles) de ~6 % a9 % ;

® SCOR Global Life : Croissance annuelle des primes brutes émises
de ~ 3 % a 6 % et marge technique nette de ~ 7,2 % a 7,4 %
et croissance annuelle de la valeur du New Business ? (affaires
nouvelles)de ~6 % a9 % ;

e SCOR Global Investments : Rendement annualisé moyen des
actifs compris entre ~ 2,4 % et 2,9 % ©.

« Quantum Leap » vise a accroitre |'efficience du Groupe et a libérer
de la valeur, tout en préparant I'adoption de la norme IFRS 17, cadre
comptable pour les contrats de (re)assurance valorisant davantage
la valeur économique que la norme IFRS 4.

Le recours aux nouvelles technologies permettra d’'accélérer les
quatre piliers stratégiques reconnus de SCOR, et de placer le
Groupe dans une position idéale pour créer encore plus de valeur
pour toutes ses parties prenantes.

Il confirme également la poursuite de la politique cohérente du
Groupe de rémunération des actionnaires érigée par le conseil
d’administration de SCOR. SCOR vise a rémunérer ses actionnaires
par des dividendes versés en numéraire et le cas échéant, n’exclut
pas la possibilité d'utiliser d'autres moyens, par exemple des
dividendes exceptionnels ou des rachats d'actions.

La proposition du conseil d'administration a I'assemblée générale

annuelle des actionnaires de SCOR SE a pour objectif de verser un

dividende par action durable d'année en année en suivant les

étapes ci-dessous :

e Etape 1 : Assurer que la position de solvabilité estimée reste dans
la fourchette optimale.

o ftape 2 : Estimer et allouer un niveau de capital nécessaire pour
soutenir la croissance future relutive.

e Etape 3 : Définir en conséquence le montant d’'un dividende
régulier et durable.

o Etape 4 : Evaluer tout excés de capital pour un éventuel
rapatriement envers les actionnaires ou usage futur.

En septembre 2020, SCOR a annoncé que la pandémie de Covid-19
a contribué a créer les conditions d'une croissance de la
réassurance plus forte assortie d'une dynamique tarifaire positive.
La pandémie exacerbe la croissance de I'aversion aux risques lato
sensu, ce qui entralnera une demande plus importante de
protection partout dans le monde et soutiendra une croissance plus
soutenue de l'industrie de la réassurance, tant en réassurance de
dommages et de responsabilités qu’en réassurance vie. En outre, la
pandémie de Covid-19 et la faiblesse des taux d'intérét devraient
agir comme des catalyseurs additionnels pour le redressement des
tarifs sur le marché de la réassurance de dommages et de
responsabilités, qui était déja amorcé.

(1) Ratio des Fonds Propres Eligibles sur le Capital de Solvabilité Requis calculé sur la base du modéle interne du Groupe.

(2) Aprés marge de risque et imp6ts.

(3) RolA annualisé en moyenne au cours de « Quantum Leap » dans les conditions économiques et financieres prévalant pendant I'été 2019.
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1.2.

1.2.1.
Cotation

INTRODUCTION

GROUPE SCOR

Informations sur le groupe SCOR

INFORMATIONS SUR LE GROUPE SCOR

A la date du présent document d’enregistrement universel, les actions SCOR SE sont admises aux négociations sur I'Eurolist d’Euronext
Paris SA et sur le SIX Swiss Exchange (anciennement SWX Swiss Exchange) de Zurich depuis le 8 aolt 2007.

Se référer a la section 5.1.2. — Cotation.

1.2.2.

SCOR est devenue une société de réassurance en 1970 a l'initiative
du Gouvernement francais et avec la participation des assureurs de
la place de Paris afin de créer une société de réassurance
d’envergure internationale sous le nom de Société Commerciale de
Réassurance. Le groupe SCOR s’est rapidement développé dans de
nombreux marchés internationaux, se constituant un portefeuille
international significatif.

Au début des années 1980, la part de I'Etat francais dans le capital
de la Société, détenue au travers de la Caisse Centrale de
Réassurance, a été progressivement réduite au profit d’entreprises
d’assurances actives sur le marché francais.

Depuis, SCOR a réalisé principalement les opérations suivantes :

e Le 21 novembre 2006, SCOR a réalisé I'acquisition de Revios
Ruckversicherung AG, lui permettant de constituer un réassureur
vie mondial de premier rang. Basée a Cologne (Allemagne),
Revios était I'ancienne entité de réassurance vie du groupe
Gerling Globale Re et s'était développée depuis 2002 de maniére
autonome. Revios était devenu un des premiers réassureurs
européens spécialisé en réassurance vie, implanté dans 17 pays.

1.2.3.

HISTOIRE ET DEVELOPPEMENT DE SCOR

En ao0t 2007, SCOR a acquis le contréle de Converium (devenue
SCOR Holding Switzerland AG). Dans le cadre de cette
acquisition, SCOR SE a également introduit ses actions aux
négociations sur le SWX Swiss Exchange (devenu ensuite le
SIX Swiss Exchange) a Zurich en francs suisses.

Suite a l'intégration de Revios et de Converium, SCOR a
restructuré ses opérations en plusieurs plates-formes régionales
de gestion ou « hubs » qui ont été mises en place
progressivement.

Le 4 décembre 2009, SCOR Global Life US Reinsurance
Company, filiale a 100 % du Groupe, a acquis XL Re Life
America Inc., filiale de XL Capital Ltd, pour un montant de
31 millions d'euros. Cette acquisition a permis a SCOR Global
Life d'étendre son offre en mortalit¢ et de renforcer son
positionnement aux Etats-Unis.

Le 9 aoGt 2011, SCOR a acquis le portefeuille mortalité de
Transamerica Re, une division d’AEGON N.V., pour un montant
de 919 millions de dollars américains. La transaction comprenait
également l'acquisition d'une filiale irlandaise, a laquelle
Transamerica Re rétrocédait certains risques.

Le 1¢ octobre 2013, SCOR a acquis l'activité de réassurance vie
de Generali aux Etats-Unis (Generali U.S. Holdings, Inc.) pour un
montant de 774 millions de dollars américains.

STRUCTURE ORGANISATIONNELLE DE SCOR

Les principales entités opérationnelles du Groupe figurent dans I'organigramme ci-apres :

SCOR SE

(France)

! !

: !

Filiales de la
business unit non-vie

Filiales de la
business unit vie

SC%I;rltl:‘\;ersstlstEent Autres filiales
(France) et participations
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1.2.3.1. DESCRIPTION SOMMAIRE DU GROUPE ET DE LA PLACE DE L'EMETTEUR

Les sociétés opérationnelles du Groupe

SCOR SE est la société téte du Groupe. Ses titres sont admis aux
négociations sur le marché réglementé Euronext Paris.

Le Groupe s'appuie sur trois moteurs : SCOR Global Life, SCOR Global
P&C et SCOR Global Investments. La mobilisation des compétences et
des expertises, I'équilibre entre les équipes provenant des différentes
entités du Groupe, I'efficacité opérationnelle, la simplicité des
structures et la clarté des lignes de reporting sont les principes qui ont
guidé les choix d'organisation du Groupe.

SCOR Global P&C, la business unit non-vie du Groupe, conduit ses
activités dans le monde entier a travers les filiales et succursales de
réassurance de SCOR SE dans la région EMEA, y compris en France,
en Espagne, en ltalie, en Suisse, au Royaume-Uni, en Allemagne,
en Afrique du Sud, en Russie, dans la région Amériques, et dans la
région de |'Asie-Pacifique, y compris en Australie, en Chine, en
Inde, en Corée du Sud, a Hong Kong et a Singapour.

SCOR Global Life, la business unit vie du Groupe, conduit ses activités
dans le monde entier a travers les filiales et succursales d'assurance et
de réassurance de SCOR SE dans la région EMEA, y compris en France,
en Allemagne, au Royaume-Uni, en Irlande, en ltalie, en Espagne, en
Suisse, aux Pays-Bas, en Suéde, en Belgique, en Afrique du Sud, dans
la région Amériques, y compris au Canada, aux Etats-Unis, en
Amérique latine, et dans la région de I'Asie-Pacifique, y compris en
Australie, en Nouvelle-Zélande, en Chine, a Hong Kong, au Japon,
a Singapour, en Malaisie, en Corée du Sud et en Inde.

SCOR Global Investments, la troisieme business unit du Groupe,
conduit les activités de gestion d'actifs du Groupe. Elle a pour
responsabilité de définir, mettre en ceuvre et contréler, de maniere
centralisée, I'allocation d'actifs du portefeuille d'investissement des
entités du Groupe. Son organisation s'articule autour de deux poles :
les fonctions du Groupe et une société de gestion agréée par I'AMF,
SCOR Investment Partners SE, qui gére directement les actifs de
nombreuses entités du Groupe et qui gere également des véhicules
d'investissement pour le compte du Groupe et de clients tiers.

Les filiales, succursales et bureaux du Groupe sont connectés par
I'intermédiaire d'un réseau central de logiciels et de plates-formes
d’'échange de données qui permettent un accés local aux analyses
centralisées des risques, aux bases de données de souscription ou
de prix, et qui donnent accés parallelement aux informations
concernant les marchés locaux qui peuvent étre ainsi partagées
entre les filiales, succursales et bureaux du Groupe. De plus, grace
a des échanges de personnels entre les divers sites du Groupe,
SCOR encourage les échanges d'expérience entre les souscripteurs,
les actuaires, les modélisateurs, les experts sinistres et le contréle
des risques sur les différents marchés géographiques et les
différentes branches d'activité.

SCOR SE détient ses filiales opérationnelles a 100 %.

SCOR SE effectue également des préts a ses filiales et émet des
garanties en leur faveur afin de leur permettre de souscrire dans des
conditions favorables, notamment en les faisant bénéficier de ses
notations financiéres. SCOR SE fournit aux filiales du Groupe un
support actuariel, comptable, juridique, administratif, en matiére de
systemes d'information, d'audit interne, d'investissement, et de
ressources humaines. Enfin, SCOR SE exerce en tant que de besoin
un réle de réassureur/rétrocessionnaire vis-a-vis de ses filiales
opérationnelles a travers des traités proportionnels et non
proportionnels renouvelés annuellement qui constituent I'instrument
de pilotage interne au Groupe par I'allocation annuelle de capital aux

filiales opérationnelles en fonction de la rentabilité attendue de leur
souscription. Les contrats formalisant les relations entre SCOR SE et
ses filiales sont présentés a I'annexe B — 5.2.9 — Opérations avec les
entreprises liées, avec un lien de participation ou autres.

La réorganisation du Groupe

Le Groupe a lancé et mené a terme plusieurs grands chantiers de
réorganisation de ses structures, notamment au cours des années
2005 a 2010, afin de simplifier les structures juridiques du Groupe et
de distinguer clairement les activités entre les deux filiales dédiées
respectivement a la réassurance vie et a la réassurance non-vie, dans
une perspective d'allocation annuelle optimale du capital entre les
activités dans un environnement réglementaire Solvabilité I.

Dans le cadre de Solvabilité II, les sociétés SE de réassurance (SCOR
Global Life SE et SCOR Global P&C SE) ont fait I'objet d'une fusion-
absorption par la société SCOR SE le 31 mars 2019. Avec cette
réorganisation, le groupe SCOR optimise sa structure
opérationnelle et juridique et augmente ses fonds propres éligibles,
créant ainsi de la valeur pour ses actionnaires, ses clients et
I'ensemble de ses parties prenantes.

La business unit SCOR Global Life est centrée sur neuf macro
marchés. Cette structure permet aux équipes locales de tirer parti
d'un savoir-faire mondial tout en restant bien connectées aux clients,
afin de répondre aux divers besoins de leurs consommateurs.

La structuration en « hubs »

Le Groupe est structuré autour de trois plates-formes régionales de
gestion, ou « hubs » : le hub de la région EMEA, le hub de la
région Amériques et le hub de la région Asie-Pacifique.

Chaque hub a des responsabilités locales, régionales " et au niveau
du Groupe, le responsable de chaque hub étant placé sous la
responsabilité du directeur des opérations du Groupe. Chaque hub
est doté des fonctions suivantes : le juridique et la conformité, le
support informatique, la finance, les ressources humaines et les
services généraux. Cette organisation permet :

o d'optimiser les structures opérationnelles et les fonctions support
de SCOR en créant des plates-formes de service qui sont en
charge de la gestion des ressources mises en commun, y compris
des systémes d'information, des ressources humaines, des
services juridiques/conformité et autres dans les implantations
principales du Groupe ;

e 3 plusieurs fonctions d'étre dirigées et gérées depuis des
localisations géographiques autres que Paris, de maniére a
profiter pleinement des compétences présentes dans les
différents hubs ; et

e au Groupe de se doter d'une culture globale tout en conservant
les spécificités locales.

Les hubs ne générent pas de chiffre d'affaires et ne participent ni a la
souscription ni a la gestion des sinistres. Les équipes de souscription
et de gestion des sinistres dépendent exclusivement des business
units vie et non-vie d’'un point de vue hiérarchique. Les colts des
services partagés des hubs sont ensuite alloués aux business units.

Le management examine les résultats opérationnels des segments
opérationnels vie et non-vie séparément en vue d'évaluer la
performance des opérations et de prendre des décisions en matiere
de ressources a affecter. Pour davantage de précisions sur les
segments opérationnels de SCOR, se reporter a la section 4.6,
note 5 — Information sectorielle.

(1) Hub de la région EMEA : Les pays de I'Europe y compris la Russie, du Moyen-Orient et de I'’Afrique ; hub de la région Asie-Pacifique : toute I'Asie et
I'’Australie ; hub de la région Amériques : Amérique du Nord et Amérique latine.
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Cette structure est concue afin de développer I'accés aux marchés
locaux par lintermédiaire d'un réseau de filiales locales, de
succursales et de bureaux de représentation pour mieux identifier,
dans chaque grand marché de réassurance, des centres de profit,
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de mieux appréhender la spécificité de leurs risques locaux et
développer au niveau local la gestion et I'expérience en matiere de
souscription afin de mieux servir les clients et de maintenir des
relations de proximité avec les cédantes.

1.2.3.2. LISTE DES FILIALES IMPORTANTES ET DES SUCCURSALES DE L'EMETTEUR

Se reporter :

e alasection 1.2.3 — Structure organisationnelle de SCOR ;

e a la section 1.2.3.1 — Description sommaire du Groupe et de la
place de I'émetteur en ce qui concerne le role de SCOR vis-a-vis
de ses filiales ;

e 3 la section 2.1.3 — Conseil d'administration en ce qui concerne
les fonctions exercées dans les filiales par les dirigeants de la
Société ;

1.2.4.

® 3 la section 2.1.6 — Comité exécutif en ce qui concerne les
fonctions exercées dans les filiales par les dirigeants de la
Société ;

® 3 la section 4.6 note 3.1 — Filiales, investissements dans les
entreprises associées et coentreprises significatives ;

® ala section 4.6 note 4 — Acquisitions et cessions ;

e ala section 4.6 note 23 — Opérations avec des parties liées ;

e 3 la section 4.7 — Information sur les participations ; et

e al'annexe B —5.2.1 — Placements.

INFORMATIONS SUR LES NOTATIONS FINANCIERES

La Société et certaines de ses filiales d'assurance sont évaluées par des agences de notation reconnues.

Au 31 décembre 2020, les principales notations pour la Société sont les suivantes @

Solidité financiéere

Dette senior Dette subordonnée

A+

® Perspective stable

. . AA-
FitchRatings A+ A-

Perspective stable

5 Aa3
Mooby’s , , N/A A2 (hyb)

Perspective négative

—_— AA-
S&P Global AA- A

Perspective stable

Le 25 septembre 2020, I'agence A.M. Best a confirmé la note de
solidité financiére du groupe SCOR a « A+ (Supérieure) » et sa note
de crédit émetteur a « aa- ».

Le 15 septembre 2020, le groupe SCOR a été informé de la
décision de I'agence de notation Fitch de confirmer sa note de
solidité financiere a « AA- » (trés forte), ainsi que sa note de crédit
émetteur a « A+ ». Fitch a également affirmé les notes des filiales
opérationnelles de SCOR. Ces notations ont une perspective stable.

1.2.5. APERCU DES ACTIVITES

Depuis 2002, SCOR a défini sa stratégie et ses principes directeurs
a travers la création de sept plans consécutifs : « Back on Track »
(2002-2004), « Moving Forward » (2004-2007), « Dynamic Lift »
(2007-2010), « Strong Momentum » (2010-2013), « Optimal
Dynamics » (2013-2016), « Vision in Action » (2016-2019), et
« Quantum Leap » (2019-2021). Le succes de ces différents plans,
couplé avec les acquisitions de Revios (en 2006), de Converium (en

Le 18 juin 2020, SCOR a été informé de la décision de I'agence de
notation Standard & Poor’s (S&P) de confirmer la note de solidité
financiere du Groupe et de ses principales filiales a « AA- ». Cette
notation a une perspective stable.

Le 7 mai 2020, I'agence Moody's a confirmé la note de solidité
financiere de SCOR a « Aa3 », ainsi que la note de ses dettes
subordonnées et que les notes de ses filiales. La perspective a été
abaissée de « stable » a « négative ».

Des informations supplémentaires sont disponibles en section
3.1.1.5 — Risque de dégradation de la notation financiere de SCOR.

2007), de Transamerica Re (en 2011) et de Generali U.S. (en 2013),
ont contribué a la stratégie de diversification du Groupe tout en
préservant |'équilibre de ses primes souscrites consolidées entre ses
segments non-vie et vie et ont permis au Groupe de préserver sa
solvabilité et sa rentabilité.

Se référer a la section 1.1.4 — Plan stratégique actuel pour une
description du plan « Quantum Leap » (2019-2021).

(1) Sources : www.standardandpoors.com ; www.ambest.com ; www.moodys.com et www.fitchratings.com.
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Le cadre d'appétence au risque

Le cadre d'appétence au risque, appelé aussi « Risk appetite
framework », fait partie intégrante du plan stratégique du Groupe.
Il est approuvé par le conseil d'administration et est revu lors de
I'approbation d’un nouveau plan stratégique, et continuellement
par la suite. Chaque revue de ce cadre fait I'objet d'échanges aux
niveaux du comité exécutif et du comité des risques du conseil
d’administration. Le conseil d'administration peut modifier le
montant ou la composition des risques que le Groupe est prét a
assumer.

Le cadre d'appétence au risque de SCOR fait partie intégrante de
chaque plan stratégique. Suite a la crise du Covid-19, SCOR n'a pas
modifié son cadre d'appétence au risque en maintenant un niveau
d'appétence intermédiaire supérieur.

Le cadre d'appétence au risque est bati sur quatre concepts :
I'appétence au risque, les préférences de risques, les tolérances aux
risques, et les scénarios « footprint » :

L'appétence au risque

L'appétence au risque définit la quantité de risques que le Groupe
est prét a assumer pour atteindre un niveau de rentabilité souhaité.
Elle définit le niveau auquel SCOR souhaite se positionner sur
I'échelle « risque assumé versus rentabilité attendue » (entre une
attitude totalement averse au risque et associée a un rendement
faible, et une attitude favorable a une prise de risque élevée
associée a un rendement élevé). SCOR détermine un ratio de
solvabilité cible, ainsi qu’une rentabilité attendue cible. Ces deux
composantes contribuent a la définition compléte de I'appétence
au risque. Le ratio de solvabilité, ainsi que le profil effectif de
rentabilité  sont régulierement communiqués au  conseil
d'administration via le comité des risques.

Les préférences en matiére de risques

Les préférences en matiere de risques sont des descriptions
qualitatives des risques que le Groupe est prét a assumer. SCOR

1.2.5.1. LE METIER DE LA REASSURANCE

Principes

La réassurance est un contrat aux termes duquel une société, le
réassureur, s'‘engage a garantir une compagnie d'assurance, la
cédante, contre tout ou partie du ou des risques qu'elle a souscrits
aux termes d'une ou plusieurs polices d'assurance. La réassurance
est différente de I'assurance principalement du fait de son niveau
plus élevé de mutualisation par zone géographique et par branche
d'activité.

Fonctions

La réassurance se décline en quatre fonctions essentielles :

e elle apporte a l'assureur direct une plus grande sécurité de ses
fonds propres et de sa solvabilité, ainsi qu’une protection contre
une volatilité potentiellement élevée des résultats lorsque des
sinistres ou des événements d'une fréquence ou d'une gravité
anormalement élevée se produisent, en le couvrant au-dela de
certains montants fixés contractuellement par événement ou en
cumul ;

elle autorise également les assureurs a accroitre le montant
maximum qu'ils peuvent couvrir au titre d'un sinistre ou d'une
série de sinistres en leur permettant de souscrire des polices
portant sur des risques plus nombreux ou plus importants, sans
augmenter a l'exces leurs besoins de couverture de marge de
solvabilité, donc leurs fonds propres ;

elle permet aux assureurs de disposer de liquidités significatives
en cas de sinistralité exceptionnelle ; et

e elle apporte aux assureurs un capital de substitution efficace.
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souhaite couvrir une grande variété de risques de réassurance, et
de zones géographiques. En revanche, SCOR ne veut pas prendre
de risques opérationnels, juridiques, réglementaires, fiscaux ou de
réputation. Ceci ne signifie pas que SCOR est parfaitement protégé
contre ces risques. Ces préférences déterminent les risques a
inclure dans les guides de souscription du Groupe.

Les tolérances aux risques

Les tolérances aux risques représentent les limites définies par les
parties prenantes de SCOR (clients, actionnaires, autorité de
contréle, etc.). Afin de piloter son appétence au risque, le conseil
d’administration définit et approuve ces seuils de tolérance aux
risques pour le Groupe, en termes de solvabilité, par élément de
risque, et par scénario extréme. Afin de vérifier que les expositions
du Groupe restent en deca de ces seuils, le Groupe utilise des
mesures d'évaluation du risque. Ces mesures peuvent prendre
plusieurs formes selon les contraintes techniques ou le niveau
d’information disponible. Elles s'appuient a la fois sur les données
du modele interne, sur des scénarios ou sur des avis d'experts.

Scénarios « footprint »

Les scénarios « footprint » sont un élément innovant et
complémentaire de gestion des risques. Alors que les éléments de
risques, ainsi que les scénarios extrémes, sont fondés sur des
approches probabilistes, la méthode des « footprint » consiste a
étudier I'impact groupe d'aprés un scénario déterministe. Cette
méthode est complémentaire a une approche probabiliste.

En prenant en compte I'exposition de SCOR, ainsi que les
instruments de limitation des risques, les scénarios « footprint »
fournissent une vision globale de I'impact des événements passés
sur le Groupe en termes de ratio de solvabilité, de liquidité, et sur
les opérations courantes. SCOR produit et évalue régulierement des
scénarios « footprint », s'assurant ainsi que l'impact de tels
événements du passé sur le Groupe d'aujourd’hui est limité en
termes de solvabilité.

La réassurance ne décharge cependant pas la cédante de ses
engagements face aux assurés. Par ailleurs, un réassureur peut
céder a son tour a d'autres réassureurs (appelés rétrocessionnaires)
une partie des risques souscrits et/ou une partie des expositions
liées a ces risques.

Un réassureur peut aussi jouer un role de conseil aupres des
cédantes :

e en les aidant a définir leurs besoins en réassurance et a construire
le plan de réassurance le plus efficace, afin de mieux planifier
leur niveau de capital et leur marge de solvabilité ;

en fournissant un vaste éventail de services d'assistance,
notamment en termes de partage de savoir-faire, de meilleures
pratiques et d'évaluation, de modélisation et d’outils de gestion
des risques ;

en leur apportant sa compétence dans certains domaines tres
spécialisés tels que l'analyse et la tarification de risques
complexes ; et

en leur permettant de développer leur activité, en particulier
lorsqu’elles lancent de nouveaux produits nécessitant de lourds
investissements ou financements en amont ou lorsqu'elles
investissent dans de nouveaux marchés en démarrant leurs
propres opérations ou en acquérant des portefeuilles ou des
sociétés.

Les réassureurs, dont SCOR, sont généralement rétribués en
contrepartie de cette assistance a travers les primes de réassurance
des cédantes plutot que sur la base de commissions ou d'honoraires.



Types de réassurances

Traités et facultatives

Les deux principales catégories de couverture en réassurance sont
les traités et les cessions facultatives.

Dans le cadre du traité, la cédante a pour obligation contractuelle de
céder et le réassureur d'accepter une partie spécifique de certains
types ou catégories de risques, définis contractuellement, assurés par
la cédante. Les réassureurs de traités, y compris SCOR, n’évaluent
pas séparément chacun des risques individuels couverts dans le cadre
des traités et en conséquence, apres une analyse des pratiques de
souscription de la cédante, ils dépendent des décisions initiales de
couverture prises a I'origine par les souscripteurs de la cédante.

Dans le cadre d'une cession facultative, la cédante céde et le
réassureur couvre tout ou partie du risque couvert par une police
d'assurance spécifique unique ou par des polices d'assurance
couvrant un groupe spécifique ultime assuré dans le cadre d'un
méme programme. La facultative est négociée séparément pour
chacune des polices d'assurance réassurées. Les facultatives sont
habituellement achetées par les cédantes pour des risques individuels
qui ne sont pas couverts par leurs traités de réassurance, pour des
montants excédant les limites de leurs traités de réassurance ou pour
des risques atypiques. Les frais engendrés par l'activité de
souscription, et ceux liés au personnel en particulier, sont
proportionnellement plus élevés pour la gestion des facultatives,
chaque risque étant souscrit et administré individuellement. La
possibilité d'estimer chaque risque séparément augmente néanmoins
la possibilité pour le réassureur de pouvoir tarifer le contrat de facon
plus juste par rapport aux risques encourus.

Réassurance proportionnelle et non-proportionnelle

Les traités et les facultatives peuvent étre souscrits sur (i) une base
proportionnelle (ou quote-part) et/ou (i) non proportionnelle
(excédent de sinistre/couverture stop-/oss).

Dans le cas de la réassurance proportionnelle (ou quote-part), le
réassureur, en contrepartie d'une portion ou partie prédéterminée de
la prime d'assurance facturée par la cédante, indemnise la cédante
contre cette méme portion de sinistres couverts par la cédante au
titre de la/des police(s) concernée(s). Dans le cas de réassurance non
proportionnelle en excédent de sinistre ou par le biais d'une
couverture stop-loss, le réassureur indemnise la cédante de la totalité
ou d'une partie déterminée des sinistres subis, sinistre par sinistre ou
pour les montants encourus, dés lors que celui-ci dépasse un
montant fixé, appelé rétention de la cédante ou franchise du
réassureur, et jusqu'a un plafond fixé par le contrat de réassurance.

Bien que les sinistres soient généralement plus nombreux dans le
cadre d'un contrat quote-part que dans le cadre d'un contrat en
excédent de sinistre, il est généralement plus simple de prévoir la
charge de sinistres au proportionnel et les termes et conditions des
contrats quote-part peuvent étre rédigés de facon a limiter
I'indemnité offerte au titre du contrat. Un contrat de réassurance
proportionnel n'implique donc pas forcément qu'une société de
réassurance couvre un risque plus important que dans le cadre
d'un contrat en excédent de sinistre.

Les contrats en excédent de sinistre sont souvent souscrits par
tranche. Un réassureur ou un groupe de réassureurs assume une
tranche de risque lorsqu'il dépasse le montant de la rétention
jusqu'a concurrence d'une certaine limite. A ce moment-la, un
autre réassureur ou un groupe de réassureurs assume la tranche de
risque suivante. L'accumulation de tranches couvrant un méme
portefeuille sous-jacent est appelée programme, et lorsque la
protection résultant de la tranche supérieure est dépassée, la
responsabilité échoit a la cédante. On dit du réassureur couvrant le
risque s'inscrivant immédiatement au-dela de la tranche de
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rétention de la cédante qu'il souscrit une tranche primaire
travaillante ou tranche basse de réassurance en excédent de
sinistre. Un sinistre dont le montant est tout juste supérieur a la
rétention de la cédante entrainera des pertes pour le réassureur de
la tranche basse, mais pas pour les réassureurs des tranches
supérieures. |l est plus facile de prévoir les sinistres dans les
tranches basses car ils se produisent plus fréqguemment. Ainsi,
comme dans la réassurance proportionnelle, souscripteurs et
actuaires ont plus de données pour tarifer les risques sous-jacents
de maniere plus sdre.

Les primes payables par une cédante a un réassureur pour un contrat
en excédent de sinistre ne sont pas directement proportionnelles
aux primes regues par la cédante, le réassureur n'assumant pas un
risque directement proportionnel. En revanche, les primes payées par
la cédante au réassureur dans le cadre d'un contrat quote-part sont
proportionnelles aux primes recues par la cédante, et correspondent
a sa part de couverture du risque. De plus, dans un contrat quote-
part, le réassureur paie généralement une commission de cession a la
cédante. Cette commission est habituellement fondée sur les frais
assumés par la cédante pour acquérir ces affaires, y compris les
commissions, les taxes sur les primes, les évaluations et autres frais
d’administration, et peut éventuellement inclure le paiement en
retour d'une part des profits.

Segmentation des activités du Groupe

Le Groupe est structuré en trois business units (SCOR Global P&C,
SCOR Global Life et SCOR Global Investments), dont deux
segments opérationnels a présenter, et un centre de colts
Fonctions Groupe. Les segments opérationnels a présenter sont :
I'activité SCOR Global P&C, responsable des activités d'assurance et
de réassurance Dommages et Responsabilité  (également
dénommeée dans ce document d'enregistrement universel « non-
vie ») ; et I'activité SCOR Global Life, responsable de son activité de
réassurance vie (également dénommée dans ce document
d'enregistrement universel « vie »). Ces deux activités, qui
représentent deux « segments opérationnels » selon IFRS 8 —
Segments opérationnels, sont présentées comme tels dans les états
financiers consolidés du Groupe, inclus dans la section 4 — Etats
financiers consolidés. Chaque segment opérationnel garantit
différents types de risques et offre différents produits et services,
qui sont distribués au travers de canaux distincts ; les
responsabilités et le reporting au sein du Groupe sont établis sur la
base de cette structure. SCOR Global Investments est la business
unit en charge de la gestion du portefeuille d'investissements du
Groupe. Son role est complémentaire a celui des deux segments
opérationnels car la business unit est en charge des investissements
de SCOR Global Life et SCOR Global P&C liés aux passifs des
contrats. SCOR Global Investments gére aussi les actifs pour le
compte de tiers, cependant ces activités ne sont pas actuellement
considérées comme significatives. Ainsi, SCOR Global Investments
n'est pas considéré comme un segment opérationnel, ni présenté
comme tel dans les états financiers consolidés du Groupe, selon
IFRS 8 — Segments opérationnels.

Les activités de SCOR sont structurées autour de trois plates-formes
régionales de gestion, ou « hubs » appelées EMEA hub, Asia-
Pacific hub et Americas hub. Chaque site principal de ces hubs
assume des responsabilités locales, régionales et au niveau du
Groupe, et leurs responsables respectifs sont tous placés sous
|'autorité du directeur des opérations du Groupe. Chaque hub est
doté des fonctions suivantes : juridique et conformité, support
informatique, finances, ressources humaines et services généraux.
Les colts partagés des services des hubs sont affectés aux
segments en fonction de clés de répartition. Pour une description
de la structure des hubs, se référer a la section 1.2.3 — Structure
organisationnelle de SCOR.
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Le segment SCOR Global P&C opere dans le monde entier a travers
les succursales et les filiales de la principale société de réassurance
mondiale (SCOR SE) qui a fusionné avec les sociétés SCOR Global
P&C SE et SCOR Global Life SE en mars 2019. En novembre 2018,
SCOR P&C a annoncé la création de SCOR Europe SE, compagnie
d'assurance IARD, afin de garantir, aprés le Brexit, la continuité de
la couverture et des services offerts a ses clients. Son objet social
est principalement I'assurance directe des grands risques industriels
sur le continent européen. Cette filiale a commencé ses activités
au 1¢ janvier 2019.

SCOR Global P&C est présent dans les trois régions d'affaires,
EMEA, les Amériques et I'Asie-Pacifique et opére dans trois poles
d’activités : Assurance de spécialités (comprenant des grands
comptes d’entreprises au travers de contrats d'assurance
facultative, de I'assurance directe, SCOR Channel dont SCOR est
I'apporteur de capital exclusif et MGA (des agents d'assurance/
courtier spécialisés investis d'une autorité de souscription aupres
d'un  assureur),  Réassurance  (comprenant  Dommages,
Responsabilité, Automobile, Crédit-Caution, Décennale, Aviation,
Transport « Marine », Construction « Engineering », et Risques
agricoles) et P&C Partners (incluant Cyber et Solutions alternatives).
Pour une description de ses produits et services, se reporter a la
section 1.2.5.2 — Réassurance non-vie.

Le segment SCOR Global Life opére dans le monde entier a travers
les succursales et filiales de SCOR SE. A travers ce réseau, SCOR
Global Life est présent dans trois régions d'affaires les Amériques,
EMEA et I'Asie-Pacifique couvrant des risques d’assurance vie et
santé avec les trois lignes de produits la Protection, la Longévité et les
Solutions financiéres avec un fort accent sur le risque biométrique.
SCOR Global Life gére et optimise son portefeuille d'encours,
approfondit son fonds de commerce et a pour objectif d'avoir les
meilleures  équipes, organisations et outils. La stratégie de
développement de son fonds de commerce se compose de trois
éléments, qui sont le développement des affaires en Protection pour
préserver et approfondir la présence sur le marché mondial, la

1.2.5.2. REASSURANCE NON-VIE

Le segment non-vie inclut les trois pdles d'activités suivants :
e Réassurance ;

e Assurance de spécialités ; et

e P&C Partners.

Réassurance

Le pole d'activité de réassurance non-vie de SCOR propose des
programmes de réassurance proportionnelle et non proportionnelle
sous diverses formes :

e Dommages : couverture des dommages aux biens et des pertes
directes ou indirectes liées a des interruptions d'activités causées
par des incendies ou d'autres risques, y compris les catastrophes
naturelles.

e Automobile : couverture des risques de dommages matériels et
corporels liés a I'automobile.

e Traités de responsabilité : couverture de la responsabilité civile
générale, de la responsabilité civile produits et de la
responsabilité civile professionnelle.

Les équipes souscrivent sur la base d'évaluations de risques
sophistiquées, tout en recherchant de la flexibilité et des approches
innovantes pour leurs clients, en étroite collaboration avec les
experts de nos lignes de business globales.

Crédit et caution

Depuis plus de 40 ans, SCOR est un leader mondial dans le
domaine de la réassurance crédit, caution et des risques politiques,
fournissant de la capacité en :

e assurance-crédit sur le marché domestique et a I'exportation ;
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diversification du profil de risque en augmentant la santé et la
longévité et la croissance de la demande client en soutenant les
clients avec des solutions uniques de distributions. SCOR Global Life
s'attache a assurer la diversification des points de vue géographiques
et par les lignes de produits. Pour une description de ces produits et
services, se reporter a la section 1.2.5.3 — Réassurance vie.

SCOR compte également un centre de colts, dénommé dans ce
document d'enregistrement universel « Fonctions Groupe ». Les
Fonctions Groupe ne constituent pas un segment opérationnel et
ne génerent aucun chiffre d'affaires. Les colts rattachés aux
Fonctions Groupe concernent spécifiquement le Groupe et ne
peuvent étre directement alloués ni au segment vie, ni au segment
non-vie, toutefois les colts indirectement alloués sont affectés aux
segments opérationnels en fonction de clés de répartition
adaptées. Les Fonctions Groupe englobent les colts des
départements au service de I'ensemble du Groupe tels que I'audit
interne, la direction financiere (fiscalité, comptabilité, consolidation
et reporting, communication financiére, gestion de trésorerie et du
capital, planification et analyse financiere), les fonctions de la
direction des opérations (juridique et conformité, communication,
ressources humaines, informatique, controle des colts et budget)
et la direction des risques (actuariat Groupe, Risk Coverage, Risk
Governance, affaires prudentielles et réglementaires, Risk
Modelling).

Les deux business units P&C et Life, a travers SCOR SE et ses
succursales et filiales, constituent des acteurs mondiaux de premier
plan menant une politique de souscription centrée sur la
rentabilité, développant des services a valeur ajoutée, et adoptant
une politique financiere prudente. Le Groupe comptait plus de
4 400 clients dans le monde au 31 décembre 2020. La stratégie du
Groupe consistant a proposer aussi bien des produits vie que non-
vie lui confere les atouts d'une diversification équilibrée (tant en
termes de risques et de géographie que de marchés) qui représente
un des piliers stratégiques.

e en cautionnement de diverses natures, cautions de marché,
cautions professionnelles, etc ;

e risques politiques : Confiscation Expropriation Nationalisation
Privation (CEND), embargo, non-transfert de devises, etc.

SCOR conforte son expertise grace a sa présence locale en
Amérique du Nord (Miami, NY), en Europe (Paris, Zurich) et en Asie
(Singapour, Hong Kong).

Assurance décennale

Soucieux d'appliquer une approche cohérente de la souscription
depuis 40 ans, SCOR bénéficie d'une position de leader mondial
qui lui permet de participer a la plupart des initiatives d’assurance
décennale lancées par les assureurs, les gouvernements, les
organisations professionnelles et les organismes financiers a travers
le monde. SCOR suit et réassure presque tous les nouveaux plans
d'assurance décennale.

SCOR offre des produits et des solutions sur mesure adaptés aux

situations locales :

e couverture standard des dommages a la construction dus a des
vices dans les travaux de structure ;

e couverture sur mesure, y compris les dommages matériels dus a
des vices inhérents aux travaux d'étanchéité et/ou a d'autres
éléments de la construction ; et

e extensions a l'assurance décennale telles que la renonciation au
droit de subrogation a I'encontre des constructeurs et la
responsabilité civile.



SCOR offre a ses clients une vision globale sur les marchés établis
et émergents, des petits immeubles résidentiels aux vastes
complexes industriels, en passant par les batiments commerciaux et
les constructions publiques telles que les hopitaux, les ponts, les
viaducs et les tunnels.

Aviation

SCOR propose des solutions de réassurance, dans tous les secteurs
du marché de l'aviation : compagnies aériennes, aérospatial, traités
espace et aviation générale.

Marine et Energie

L'équipe dédiée a I'assurance transport et énergie associe
connaissances locales et compétences internationales, afin de
pouvoir répondre aux enjeux d'un environnement en mutation.
SCOR offre des solutions flexibles et adéquates a ses clients dans
tous les segments de ce secteur : corps de navire et facultés et
responsabilité maritime.

Cette large gamme de produits donne la possibilité aux clients de
couvrir les risques spécifiques au transport maritime, de méme que
ceux intégrés dans des couvertures composites plus larges.

Construction (« Engineering »)

Avec sa position de leader sur le marché et une approche de
souscription cohérente et stable, et d'importantes capacités,
I"équipe d'ingénierie de SCOR offre une large gamme de solutions
de réassurance et d'assurance : Construction Tous Risques Chantier
(CAR) et Montage Tous Risques (EAR), ainsi que pertes de profits
ou retard au démarrage causés par des sinistres couverts par des
garanties, machines et usines des constructeurs, équipements
électroniques, machines, pertes de profits causés par des bris de
machines et machines/équipements électroniques et biens.

Risques agricoles

Au travers d'une approche cohérente et durable, les équipes de
SCOR offrent une large gamme de couvertures de réassurance,
reposant sur une modélisation solide des catastrophes naturelles et
une infrastructure d’analyse. SCOR non-vie fournit des solutions
personnalisées de transfert des risques et des approches innovantes
dans le domaine des cultures et récoltes, aquaculture, exploitation
forestiére, serres et bétail/élevage.

« Property Catastrophes »

SCOR propose a ses clients des solutions de réassurance pour
couvrir les risques liés aux catastrophes naturelles et les risques
dommage dans le monde entier.

1.2.5.3. REASSURANCE VIE

Le segment SCOR Global Life souscrit des activités de réassurance
vie dans les lignes de produits suivantes :

e Protection ;

e Solutions financieres ; et

e Longévité.

Protection

La Protection englobe les activités de réassurance vie traditionnelle
liée a la vie ou au déces. Les principaux risques pris en charge sont
les risques de mortalité, de morbidité et de comportement pour
personnes et groupes de personnes. La protection est
principalement souscrite sous forme de traités proportionnels
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Assurance de spécialités

Depuis 2018, la division Assurance de spécialités regroupe SCOR
Business Solutions, SCOR Channel (le syndicat Lloyd’'s de SCOR)
ainsi que les MGAs.

SCOR Business Solutions (SBS)

SBS est 'unité en charge de l'assurance des grands risques
industriels et de la réassurance facultative. En adoptant une
approche cohérente et de long terme, SBS combine I'expertise en
gestion des risques et une technologie de pointe avec créativité et
flexibilité pour soutenir les stratégies et les besoins de ses clients,
en particulier dans les secteurs de I'énergie, de la construction, des
biens, de la responsabilité civile et financiére.

SCOR Channel

SCOR Channel est le syndicat Lloyd's de SCOR, qui offre une
gamme complete de produits d'assurance, allant des branches
d'activité de base aux branches spécialisées telles que les risques
politiques et de crédit, la cyber-responsabilité et la responsabilité
pour atteinte a I'environnement.

SCOR est le seul apporteur en capital du syndicat SCOR Channel.

Managing General Agencies (MGA)

Les MGAs sont des agents d'assurance/courtier spécialisés investis
d'une autorité de souscription aupres d'un assureur. Par
conséquent, les MGAs exécutent certaines  fonctions
habituellement traitées uniquement par les assureurs, telles que la
souscription, la tarification et le réglement des sinistres. Les MGAs
sont surtout impliqués dans des lignes de couverture de spécialités
dans lesquelles une expertise est nécessaire.

SCOR a une approche trés ciblée, centrée sur I'Amérique du Nord,
le marché de Londres et le Brésil (via Essor).

P&C Partners

Afin de répondre a I'évolution des besoins de ses clients et de
renforcer sa position dans un environnement en évolution
constante, P&C Partners, un centre technique et d'expertise
mondial, facilite le développement commercial ainsi que les
synergies entre ses équipes de souscription.

Ses comités décisionnels dédiés fournissent des réponses rapides et

favorisent la cohérence de I'approche souscription de P&C. Cela

comprend :

e « Alternative solutions », qui se concentre sur le développement
de produits/solutions, non traditionnelles ;

e Cyber Solutions, qui accompagne les entreprises et les compagnies
d'assurance sur le développement de couvertures d'assurance Cyber ;

o Alternative Capital, qui explore des outils de rétrocession innovants ;

e P&C Ventures et partenariats stratégiques, qui se concentre sur
les investissements InsurTech, les partenariats techniques et le
partage d'expertise.

(en quote-part, en excédent de plein ou bien en combinaison des
deux). Les traités en quote-part comprennent des structures, au
travers desquelles I'exposition de SCOR Global Life est identique a
celle de ses clients, et des structures en quote-part a la prime de
risque, dont les conditions différent de celles des polices sous-
jacentes. Une part minoritaire du portefeuille est souscrite sous
forme de traités non proportionnels : en excédent de perte par
téte, en excédent de sinistre par catastrophe ou en stop /oss.

La plupart des affaires de réassurance de protection est a long-terme
par nature, a la fois au niveau du marché et au niveau du portefeuille
de SCOR Global Life. SCOR Global Life souscrit également des affaires
de réassurance de protection a court terme, dans des marchés ou des
lignes de produits dans lesquels c’est une pratique courante.
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La Protection couvre les produits et risques suivants au travers
d’'arrangements de réassurance.

Mortalité

La protection contre la mortalité représente 58 % du portefeuille de
SCOR Global Life sur la base des primes brutes émises au
31 décembre 2020. SCOR Global Life souscrit activement des risques
de mortalité dans toutes les régions dans lesquelles elle opére.

Invalidité

L'assurance invalidité réduit la perte de revenu d'un assuré lorsque
celui-ci est totalement ou partiellement incapable, du fait de
maladie ou d'accident, de poursuivre son activité professionnelle
ou toute autre activité pour laquelle il est qualifié.

Dépendance

L'assurance dépendance couvre les assurés qui sont dans
I'incapacité de mener a bien des activités quotidiennes prédéfinies
et qui, par conséquent, ont besoin de l'assistance d'une autre
personne dans leurs gestes de la vie quotidienne.

Maladie redoutée
L'assurance Garantie Maladie Redoutée (GMR) attribue une somme
forfaitaire, a utiliser de maniére discrétionnaire du souscripteur, si
la personne assurée souffre d'une maladie grave et survit au-dela
d’une période définie.

Frais médicaux

L'assurance frais médicaux couvre les dépenses médicales et
chirurgicales encourues par I'assuré.

Accident individuel
L'assurance accident individuel verse un montant forfaitaire si I'assuré
meurt ou souffre d'une blessure grave a la suite d'un accident.

Solutions financiéres

La ligne de produits Solutions financiéres combine généralement de
la réassurance vie traditionnelle et des composantes financiéres,
fournissant aux clients des solutions visant a améliorer leur liquidité,
bilan, leur solvabilité et/ou résultat. Ce type de traité est couramment
utilisé par les cédantes pour financer leur croissance, stabiliser leur
rentabilité ou optimiser leur solvabilité (« capital relief »).

Longévité

La Longévité regroupe les produits couvrant le risque d'une
déviation négative des résultats attendus du fait d'une durée de vie
des personnes assurées ou recevant une rente excédant celle
utilisée pour fixer le tarif du contrat passé avec les assureurs ou les
fonds de pension.

1.2.5.4. SOUSCRIPTION, DISTRIBUTION, RISQUES CATASTROPHIQUES, SINISTRES ET PROVISIONS

Les informations concernant la souscription, les risques
catastrophiques et les sinistres et provisions sont disponibles en
section 3.3.2.1 — Gestion des risques de souscriptions liés a la
réassurance non-vie et en section 3.3.2.2 — Gestion des risques de
souscriptions liés a la réassurance vie.

Distribution par source de production

Les contrats de réassurance peuvent étre souscrits par I'intermédiaire
de courtiers ou directement aupres des cédantes. L'implication d'un
courtier dans le placement d'un contrat est une décision de la
compagnie d'assurance qui reléve des pratiques de marché locales,
de sa connaissance du marché mondial de la réassurance, de la
complexité des risques qu’elle entend céder et de la capacité de
réassurance correspondante sur le marché mondial, de sa capacité et
de ses ressources disponibles pour structurer les données dans le
cadre d'un appel d'offres, placer ses risques et les administrer. Dans
la plupart des cas, les programmes de réassurance font I'objet d'un
placement syndiqué aupres de plusieurs réassureurs qui suivent un
leader et éventuellement un co-leader.

1.2.5.5. PROTECTION DU CAPITAL

Le conseil d'administration définit dans un premier temps les
tolérances au risque en accord avec le plan stratégique du Groupe.
Ensuite, la stratégie de protection du capital (« Capital Shield
Strategy ») identifie des mécanismes de réduction des risques pour
assurer la protection du capital du Groupe selon son appétence au
risque. La stratégie de protection du capital est un concept clé du
référentiel de gestion des risques d'entreprise (« Enterprise Risk
Management framework » ou « ERM »), constituant un des quatre
piliers de la stratégie Groupe de SCOR et la base de la protection
de la solvabilité du Groupe.

La protection du capital a pour objectif :

e d'assurer la protection du capital et de la solvabilité du Groupe
conformément a son cadre d'appétence au risque ; et

o d'équilibrer le portefeuille d'activités du Groupe et en améliorer sa
diversification, permettant ainsi une utilisation plus efficiente du
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La part souscrite par les filiales du Groupe en réassurance directe ou
par I'intermédiaire de courtiers varie en fonction des pratiques des
marchés et des cédantes. Pour I'exercice clos le 31 décembre 2020,
la business unit non-vie a généré environ 69 % de ses primes
brutes émises par I'intermédiaire de courtiers, et 31 % directement
auprés de cédantes ; la business unit vie a pour sa part émis
environ 6 % de ses primes brutes par I'intermédiaire de courtiers et
environ 94 % directement aupres de cédantes.

Pour I'exercice clos le 31 décembre 2020, les principaux courtiers
de la business unit non-vie en termes de volume de primes ont été
MMC, avec environ 23 %, Aon Group, avec environ 21 % et Willis
Group avec environ 14 %. Pour la business unit vie, les
intermédiaires avec lesquels le Groupe a émis le plus de primes
brutes ont été Aon Group et Willis Group, avec respectivement
1 % et moins de 1 % environ du total des primes brutes émises.

Le marché de la réassurance directe reste un canal de distribution
important pour les contrats de réassurance du Groupe. La
souscription directe lui permet d'accéder a des clients préférant
placer leur réassurance pour partie ou en totalité directement
auprés de réassureurs ayant une connaissance approfondie des
besoins de la cédante.

capital. Cela permet également de parer a la volatilité indésirable
des bénéfices et a fournir des liquidités en période de tensions.

La stratégie de protection du capital s'appuie sur quatre concepts :
la rétrocession traditionnelle, les solutions du marché des capitaux,
la marge de solvabilité, et le mécanisme de capital contingent.

Pour plus d'informations sur le capital, se référer a la section
1.3.6.1 — Capital. Pour davantage d’informations sur la stratégie de
protection du capital du Groupe, se référer a la section 3.2.3 —
Rétrocession et autres mesures de réduction des risques. Pour des
informations sur I'échelle de solvabilité du Groupe, se référer a la
section 1.3.7 — Solvabilité et a la section 4.6 — Annexe aux comptes
consolidés, note 13 — Information sur le capital, la gestion du
capital, le cadre réglementaire et les réserves consolidées. Pour des
informations sur les entités structurées utilisées dans le cadre de la
Capital Shield Strategy, se référer a la section 4.6 — Annexe aux
comptes consolidés, note 3 — Périmétre de consolidation.



1.2.5.6. INVESTISSEMENTS

Philosophie et processus d’investissement

En 2008, SCOR a décidé d'internaliser la gestion de son portefeuille
d’investissements financiers, de facon a déployer sa stratégie
d'investissements de facon centralisée et globale, avec une maitrise
stricte de son appétit au risque et un positionnement dynamique
grace a un processus de gestion Actif-Passif (« ALM ») optimisé,
qui prend en compte les anticipations économiques et boursiéres.

Le portefeuille d'investissements est positionné de facon
dynamique afin d'optimiser la contribution du portefeuille
d'investissements aux résultats du Groupe et a ses besoins en fonds
propres. Le processus d'investissement chez SCOR est dicté par ses
besoins en capitaux propres et assure, par le biais d'une gestion
Actif-Passif stricte, que I'allocation tactique des actifs est conforme
a I'appétit au risque du Groupe. Parallelement, le Groupe a défini
des limites de risque trés strictes (VaR « Value at Risk », critéres
d'investissements) qui permettent de suivre en permanence des
limites de risque et protéger ainsi le Groupe contre des événements
de marchés extrémes et des scénarios de pertes importantes.

SCOR a défini un processus de gouvernance strict et une
organisation structurée autour d'un modele d'Entreprise-Risque-
management (ERM) :

e le conseil d’administration valide I'appétit au risque, les limites de
risques et ainsi la part du capital allouée aux placements des
activités d'assurance en fonction des recommandations émises
par le comité des risques ;

e le Comex (comité exécutif) approuve la stratégie d'investissements
dans son ensemble ainsi que le positionnement du portefeuille
d'investissements en se fondant sur les recommandations faites
par le comité d'investissements du Groupe.

Le mandat de gestion des actifs du Groupe confié a SCOR Global
Investments consiste a :

e proposer dans ses grandes lignes le positionnement du
portefeuille d'investissements, conformément a I'appétit au
risque et dans les limites définies, en respectant strictement le
processus de gestion Actif-Passif, les anticipations économiques
et boursieres, les régles comptables et une congruence stricte
entre actifs et passifs par devises ;

mettre en ceuvre la stratégie d'investissements ;

optimiser le rendement des actifs investis et se concentrer sur la
pérennité des rendements tout en contrélant leur volatilité. Cet
objectif est atteint grace a une gestion de portefeuille active et
dynamique, l'identification des cycles et des opportunités de
marchés et une gestion du risque sérieuse, tant quantitative que
qualitative.

Comité d'investissement du Groupe

Le comité d'investissement du Groupe est dirigé par le président et
directeur général du Groupe et est composé du directeur financier
du Groupe, du directeur des risques du Groupe, du chef économiste,
du directeur général de SCOR Global P&C, du directeur général de
SCOR Global Life, du président du directoire de SCOR Investment
Partners et d’autres représentants de SCOR Global Investments. Le
comité d'investissement du Groupe se réunit au minimum une fois
par trimestre et il définit I'allocation d'actifs stratégique et tactique,
de méme que I'appétit au risque du Groupe.
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SCOR Global Investments

SCOR Global Investments est la business unit du groupe SCOR en
charge de la gestion d'actifs et est constituée de deux entités : (i) le
Group Investment Office et (ii) une Société de Gestion d'actifs
réglementée, SCOR Investment Partners.

Group Investment Office

Le Group Investment Office a en charge l'interaction entre le
groupe SCOR et SCOR Investments Partners en gérant |'appétit au
risque, en suivant les risques liés aux investissements et en
définissant les critéres d'investissements. Il est également
responsable du suivi du portefeuille, du reporting et du
développement des plans stratégiques et opérationnels, des
prévisions financiéres, de I'analyse de la performance des
investissements du groupe SCOR et de la définition des politiques,
de la gouvernance et du reporting environnemental, social et de
gouvernance pour les questions relatives au portefeuille
d'investissements.

SCOR Investment Partners

SCOR Investment Partners a pour vocation de gérer les actifs
financiers des entités du Groupe de maniere centralisée, méme si,
dans certaines juridictions, les entités locales déléguent la gestion
des actifs financiers de leur portefeuille a des gérants externes.

L'équipe d'investissements de SCOR Investment Partners est

organisée autour de six services de gestion d'actifs :

e aggregate, qui s'occupe de la gestion des taux, des obligations
garanties et des instruments de crédits de qualité « Investment
Grade » ;

e credit, qui gere les instruments de dette de type « High Yield » et
des préts a effet de levier (Leveraged Loans) ;

e actions et obligations convertibles ;

e dettes infrastructures ;

e Insurance-Linked Securities (« ILS ») ; et

e investissements directs en immobilier et préts immobiliers.

En se fondant sur I'expertise développée a I'origine pour la gestion
des actifs du groupe SCOR, SCOR Investment Partners a décidé en
2012 d'ouvrir certaines de ses stratégies d'investissement a
d'autres investisseurs externes. La part des actifs gérés par SCOR
Investment Partners et ses succursales pour le compte de clients
tiers s'élevait a 5,1 milliards d'euros au 31 décembre 2020 (en
prenant en compte les engagements non tirés).

SCOR Investment Partners tire profit de la gestion d'actifs pour le
compte de tiers a travers les frais de gestion sur les actifs gérés.
Parmi les stratégies développées par SCOR Investment Partners,
sept sont ouvertes a des investisseurs externes a travers des
produits phares tels que les fonds de « high yield », les fonds de
dettes (a des entreprises, d'infrastructure et d’immobilier) et les
fonds de titres assurantiels ILS.
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1.2.5.7. DEPENDANCE DE L'EMETTEUR A L'EGARD DE BREVETS OU DE LICENCES,
DE CONTRATS INDUSTRIELS, COMMERCIAUX OU FINANCIERS ET DE NOUVEAUX

PROCEDES DE FABRICATION

Se reporter aux sections 3 — Facteurs de risque et mécanismes de gestion des risques et 1.2.6 — Recherche et développement, brevets et licences.

1.2.6.

Activités de recherche et développement

Afin de bien suivre les tendances biométriques et le développement
scientifique, SCOR Global Life s'appuie sur cing communautés
d'expertise appelées chapitre. En février 2019, les huit centres de
Recherche & Développement (R&D) qui avaient pour objet d'évaluer
les risques clés inhérents aux risques de mortalité, longévité, morbidité
et comportement des assurés ont été remplacés par des chapitres dont
les missions reprennent celles des précédents centres avec, toujours,
un focus sur les risques biométriques tels que la mortalité, la longévité,
I'invalidité et la dépendance qui sont au coeur de la souscription en
réassurance vie mais en faisant plus délibérément appel a I'ensemble
de I'expertise des employés de SCOR Global Life tout en facilitant la
diffusion du savoir. Ces 5 chapitres sont :

e un chapitre sur la modélisation biométrique des risques qui est au
cceur du calcul des « best estimates » pour la tarification, le
calcul des réserves et la modélisation des risques. C'est I'expertise
clé dont un réassureur a besoin. Il met a disposition les
meilleures connaissances (méthodes, outils, etc.) en matiére
d'évaluations actuelle et future des risques biométriques ;

un chapitre sur l'expertise médicale qui est nécessaire pour
comprendre les risques biométriques et crucial pour la
souscription médicale ou I'évaluation des sinistres ;

un chapitre sur la Data Science qui est capital pour extraire
I'information et la connaissance des données d’expérience ;

un chapitre sur les Sciences du comportement (Behavioral science)
afin de mieux suivre le comportement des assurés qui est essentiel
pour atteindre nos objectifs d'amélioration de I'état de santé, de
simplification de la souscription et d'aide a la gestion de sinistres,
sachant que les interactions avec les assurés connaissent une
croissance exponentielle (objets connectés, applications, etc.) ;

un chapitre Agilité avec des coachs qui sont nécessaires pour
aider les membres de chapitres précédents a atteindre leurs
objectifs en leur fournissant une boite a outils d'approches
organisationnelles pour mener a bien leurs projets.

Le soutien a la recherche et a I'enseignement est un axe central de la
politique de responsabilité sociale du Groupe. SCOR développe depuis
de nombreuses années des relations avec différentes formes
d'institutions (fondations, associations, écoles et universités, centres de
recherche), sous diverses formes (mécénat d'entreprise, partenariats
de recherche scientifique) dans des domaines variés en lien avec le
risque, l'incertitude et la réassurance tant en France qu'a I'étranger.

SCOR a établi de nombreux partenariats scientifiques dans le passé, les
partenariats actuels étant avec : I'ADERA (Association pour le
développement de I'enseignement et des recherches aupres des
universités, des centres de recherche et des entreprises d'Aquitaine —
INSERM) sur le risque de dépendance (100 000 euros annuels) et
I'Université Pierre et Marie Curie a I'hopital de la Pitié-Salpétriere sur les
développements en immunologie (VIH et immunothérapie)
(50 000 euros annuels). SCOR a financé également le département de
démographie de I'Université de Californie Berkeley sur le projet Human
Mortality Database (20 000 dollars annuels) qui sert a la communauté
des académiques et des actuaires, notamment a batir des modeles
prévisionnels d'espérance de vie pour un grand nombre de pays.

Les études et projections des risques fournies par ces chapitres,
permettent aux équipes de SCOR Global Life de mieux conseiller
leurs clients sur la mise en place et le suivi de leurs produits en
assurance de personnes.
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Les chapitres apportent un soutien a I'étape du développement des
produits pour la définition des garanties, la sélection des risques, la
tarification et le provisionnement. Les centres participent au suivi de
ces risques biométriques grace a leurs études d'expérience sur les
données de portefeuilles et définissent des modélisations prospectives.

Les chapitres sont animés par la direction Knowledge de SCOR
Global Life. Leurs membres permanents sont basés a Paris,
Cologne, Dublin, Charlotte, Kansas City et Singapour. lls sont a la
disposition de tous les pays, a la demande des équipes locales en
charge du développement des affaires et des relations clients.

A l'avant-garde dans le domaine de la modélisation des risques,
notamment des risques extrémes en vie et en non-vie, le Groupe
dédie des moyens importants a la recherche fondamentale et la
promotion des techniques scientifiques de gestion des risques dans
différentes disciplines. Outre les projets internes de recherche avec
I'appui d'étudiants issus d'écoles et d'universités renommées, dont
certains primés, le Groupe ceuvre au développement de la recherche
scientifique dans le domaine des risques via des opérations de
mécénat portées par sa fondation d’entreprise (cf. section 6.1.2 — La
recherche et la gestion des risques), la Fondation d’entreprise SCOR
pour la Science. La Fondation d’entreprise SCOR pour la Science a
ainsi conclu des conventions de partenariat avec diverses universités
prestigieuses pour financer des chaires sur les themes suivants :

e une chaire de risque, en collaboration avec la Fondation du
Risque et la Toulouse School of Economics, est dédiée au marché
des risques et a la création de valeur, avec un programme de
recherche dédié plus particulierement a la dépendance. Pour
SCOR, le colt est de 0,9 million d’euros réparti sur trois ans ;

une chaire de finance et assurance, en partenariat avec la Toulouse
School of Economics, qui porte sur le management du risque,
I'investissement de long terme, la gouvernance d‘entreprise et les
liens entre assurance et marchés financier. Pour SCOR, le colt
s'éleve a 1,5 million d’euros réparti sur cing ans ; et

une chaire sur les risques macroéconomiques avec PSE (Ecole
d'Economie de Paris), dont les travaux portent sur les risques
macroéconomiques extrémes et de long terme, les conséquences
des incertitudes sur I'équilibre macroéconomique, et la contagion
des risques macroéconomiques extrémes et des crises. Pour SCOR,
le coGit s'éléve a 0,9 million d'euros réparti sur trois ans.

La Fondation d’entreprise SCOR pour la Science apporte aussi son
soutien a la recherche dans les domaines clés de I'analyse du risque :
les risques climatiques et leur assurabilité, les effets du risque
climatique sur la résilience des assureurs non-vie, la prévision des
inondations cétiéres, les risques naturels liés aux cultures fourrageres,
la modélisation des risques en général, la maladie d'Alzheimer, la
recherche sur le Covid-19 et les pandémies, les maladies infectieuses
émergentes, le traitement génétique de la tuberculose, la prévention
de la varicelle, la modélisation de I'espérance de vie et de la mortalité,
les risques de météorites, I'assurance auto dans le monde, les fonds de
pension, les bonnes pratiques en matiére de risk management, la
prédictivité des tremblements de terre, les comportements a la suite de
ceux-ci, la biodiversité, la mathématique des événements extrémes,
les anticipations des agents, les déséquilibres financiers internationaux.
Elle participe aussi au développement de I'actuariat en Tunisie et au
sein de la zone CIMA.. Enfin, chaque année, elle remet a Paris trois prix
prestigieux, du meilleur jeune chercheur en assurance et en finance,
du jeune actuaire et du jeune docteur.



SCOR et la Fondation SCOR sont organisateurs des Prix de
I’Actuariat, en Europe (Allemagne, Espagne et Portugal, France,
Italie, Royaume-Uni, Suéde et Suisse) ainsi qu’en Asie (Singapour).
Le Groupe accorde une grande importance au développement de
la science actuarielle en récompensant chaque année les meilleurs
projets académiques dans le domaine de I'actuariat. Ces prix ont
pour but de promouvoir la science actuarielle, de développer et
d’encourager la recherche dans ce domaine et de contribuer a
I'amélioration de la connaissance et de la gestion des risques. Les
Prix de I"’Actuariat sont aujourd’hui reconnus dans les milieux de
I'assurance et de la réassurance comme un gage d'excellence. La
sélection des lauréats s'appuie sur la maitrise des concepts
actuariels, la qualité des instruments d'analyse et I'intérét des
travaux quant aux applications pratiques dans les métiers de la
gestion du risque.

Depuis 2015, SCOR organise par ailleurs, en collaboration avec
I'Institut des Actuaires, un colloque actuariat, a Paris. En
novembre 2015, le colloque avait été consacré au theme « Actuariat &
Data Science » ; en décembre 2016, le colloque a porté sur le theme
« Lois scientifiques et modeles mathématiques : de la physique a
I'actuariat » ; en décembre 2017, « Vers un actuariat artificiel ?
L'Intelligence Atrtificielle va-t-elle révolutionner I'actuariat ? » ; en
décembre 2018, « Les instabilités macroéconomiques et financiéres » ;
en décembre 2019, « Actuariat et Théorie des Jeux » ; en
décembre 2020, « scénarios et prospectives ».

La promotion des techniques scientifiques de gestion du risque et la
diffusion des connaissances empruntent d‘autres  canaux
complémentaires de ceux susmentionnés via la participation a des
études collectives via I'Association de Geneve et |'enseignement des
techniques assurantielles et de gestion scientifique des risques dans
des écoles et des universités (par exemple I'ENASS via son MBA).

Systémes d’information

L'investissement dans la technologie est un des axes majeurs de
« Quantum Leap ». Dans ce domaine, SCOR compte a la fois sur la
force de son systéme d'information global et intégré, qui continue
a se développer au travers d'un portefeuille de projets ambitieux, et
les capacités de transformations permises par I'introduction des
nouvelles technologies avec wune attention particuliere sur
l'intelligence artificielle, le big data, le multi-cloud, le
développement de I'e-business et de la Blockchain et
I'automatisation robotique.

Dans le domaine de la comptabilité, de la consolidation et du
reporting financier, SCOR opére une solution globale fondée sur
SAP dans |'ensemble des entités du Groupe, avec un plan de
comptes unique, des processus standards et des capacités
d'analyse en temps réel. Cette plateforme s’enrichit de maniére
permanente de nouveaux modules, au travers du déploiement en
2019 d'une trésorerie globale, Trace, ou encore celui d'une
solution renforcant la gestion des colts a un niveau granulaire,
Cost Vision, qui a été déployé début 2021. C'est aussi dans ce
domaine financier que I'introduction de I'automatisation robotique
a permis d'optimiser les processus les plus manuels, démarche
désormais étendue aux autres domaines du systeme d'information.

« Omega », le systétme global de back-office réassurance vie et
non-vie est un logiciel élaboré sur mesure. Il a été concu pour
permettre le suivi des contrats, la gestion des primes et des
sinistres, I'analyse de la rentabilité technique et la production des
clétures trimestrielles s'appuyant sur les derniers résultats estimés.

GROUPE SCOR
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La base de données unique d'Omega décrit I'ensemble des
portefeuilles de SCOR Global P&C et de SCOR Global Life dans le
monde entier. Profondément modernisé en 2016, OMEGA s'est
depuis enrichi chaque année, notamment via I'apport d'une
solution analytique globale « Reinsurance Analytics » et
I'intégration avec une solution Cloud de gestion de la relation
client, Salesforce. OMEGA est actuellement au coeur de I'évolution
vers la nouvelle norme comptable IFRS 17. Cet effort de
préparation a IFRS 17 est cependant transverse a I'ensemble du
systeme d'information et s'étend aux systémes en amont et en aval
d’'OMEGA : tarification, modélisation des cash-flows, comptabilité,
consolidation, reporting.

Depuis le lancement de « Quantum Leap » en 2019, un effort
conséquent a de nouveau porté sur le développement des
applications de front office de SCOR afin d’améliorer la sélection
des risques, I'anticipation et la réactivité sur les marchés et les
produits. De nombreux projets ont été engagés dans ce sens via le
développement de solutions spécifiques a chaque Business Unit, en
compléte intégration avec le reste du systeme d’'information.

Parmi ces projets, et pour ce qui concerne I'activité non-vie, I'outil
ForePlan permet d'élaborer le plan de souscription et d'en suivre la
bonne exécution. La tarification en non-vie est étroitement
encadrée grace a xAct, la solution globale de pricing des traités
non-vie du Groupe, qui utilise des modéles standardisés, et une
analyse de rentabilité donnant une visibilité compléte des affaires
proportionnelles et non-proportionnelles. La souscription et la
tarification des grands risques industriels ou de spécialités
s'appuient désormais sur une plateforme globale ForeWriter et des
modules spécialisés dans les différents domaines d'expertise :
Espace, Agriculture, Cybersécurité. La maitrise des expositions aux
catastrophes naturelles et de leur tarification continue d'étre
renforcée grace a la « SCOR Cat Platform » pour un suivi
dynamique des engagements et des cumuls, sur la base de
|'utilisation et du calibrage ou de la combinaison des modeéles jugés
les plus performants. Aprés un premier déploiement aux Etats-
Unis, la nouvelle plate-forme de supervision du portefeuille
d'affaires « MGA » continue d'étre déployée dans les autres
régions en 2020, permettant un controle automatisé des
souscriptions. Enfin, Norma, outil de modélisation interne, permet
de combiner les appréciations des risques non-vie pour en fournir
une évaluation globale.

La business unit vie a développé une feuille de route informatique
visant a préparer SCOR Global Life aux échéances futures par
I'accroissement de sa productivité, la fourniture de services a haute
valeur ajoutée a ses clients, la conformité aux contraintes
réglementaires (RGDP, IFRS 17) et une connaissance encore plus
approfondie de ses marchés. Des solutions de front office ont été
mises en place pour harmoniser et renforcer la souscription des
risques aggravés et également développer la télé-souscription dans
différents pays. Des modules d’intelligence artificielle viennent
compléter ces solutions. Sur le marché américain en particulier, des
solutions de souscription comme Velogica sont a la disposition des
clients vie de SCOR. L'intégration des systemes de gestion des polices
individuelles vie est désormais achevée aux USA, via une solution
interne, Everest, et s'étend au reste du monde via la mise en place
progressive d'un nouveau systéeme applicatif, hElios, qui permet une
connaissance toujours plus fine des risques individuels. Ces données
individuelles servent de base aux modélisations actuarielles, dans
lesquelles SCOR Global Life investit également, au travers du
déploiement d'une plate-forme de tarification et de provisionnement
et la mise en place d'une solution d'analyse d'expérience.
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Au niveau du Groupe et dans le cadre d'une architecture intégrée,
ces différents modeles de risque alimentent le modéle interne
d'entreprise qui joue un role central dans |'optimisation de
I'allocation de capital et la conformité avec Solvabilité Il. Ce modéle
bénéficie désormais de la puissance du Cloud public, ce qui
permet d'approfondir encore les capacités d'analyse.

Dans tous ces domaines, les méthodes d’analyse et de modélisation
s'enrichissent progressivement de technologies innovantes de
Machine Learning et d'Intelligence Artificielle que les actuaires
peuvent élaborer au travers d'une plate-forme de « Data Science »
appelée DASP. Cette nouvelle solution, opérant en environnement
Cloud, a été déployée en 2020 aux Data Scientists et actuaires
travaillant sur des algorithmes innovants. Donnant acces a de de
nouvelles technologies permettant d’exploiter davantage de
données. Cette plateforme renforce la capacité a développer et
industrialiser de nouveaux services au travers d'un cycle
d’innovation plus court.

Dans le domaine de la gestion des actifs, une solution globale
front-office Bloomberg AIM est disponible au sein de SCOR
Investment Partners pour gérer les investissements avec un
monitoring en temps réel renforcé. La tenue de position du
portefeuille  d'investissement  supervisé par SCOR  Global
Investments ainsi que la comptabilité auxiliaire des investissements
est réalisée sur une plate-forme unique. Ces informations sont
accessibles en temps réel au travers de solutions de reporting
mondiales. Ces solutions évoluent et se renforcent pour préparer le
passage a la norme comptable IFRS 9 au 1¢ janvier 2022.

Le Groupe promeut un environnement sans papier. En interne, des
processus de gestion et de partage des documents au niveau
mondial ont été mis en place pour les activités vie et non-vie. Avec
ses clients, le Groupe est en mesure de traiter automatiquement les
comptes techniques et financiers de réassurance et les sinistres
recus sous forme électronique au standard défini par ACORD,
['association créée pour développer les échanges électroniques en

1.2.7. INVESTISSEMENTS

Assurance et Réassurance, sans obligation de les saisir a nouveau.
SCOR participe également a l'initiative B3I qui vise a exploiter la
puissance de la technologie Blockchain dans le domaine de ces
échanges entre acteurs de la chaine de valeur assurantielle.

L’environnement technique de SCOR repose sur un réseau
international sécurisé, un centre de production informatique
consolidé global externalisé, en mode « cloud privé », et
entierement répliqué entre deux sites pour une résilience renforcée.
Au cours de I'année 2020, et tout au long de la crise « Covid-19 »,
il est resté totalement disponible pour I'ensemble des
collaborateurs et des partenaires qui ont tous pu continuer a
travailler en accédant a I'ensemble des ressources techniques sans
interruption de service et en toute sécurité. Cette infrastructure
homogene crée également un contexte favorable a une migration
globale vers le « Cloud public », qui a démarré en 2020 et vise a
apporter a l'entreprise encore plus de puissance et de flexibilité
dans ses opérations informatiques. Le Groupe continue par ailleurs
a investir dans le renforcement de la cybersécurité et la protection
des données, renforcant les controles d'accés physiques et
logiques, la sécurité et la surveillance de ses réseaux, avec
I'introduction d'intelligence artificielle, la protection contre la perte
de données et la formation de ses employés a la gestion des
attaques malicieuses.

La direction des systemes d'information de SCOR est un acteur
majeur dans la mise en ceuvre de la politique « Green SCOR »
décidée par le Groupe, et s'est engagée sur plusieurs axes de ce
plan pluriannuel, comprenant notamment la consolidation des
« data centers », la virtualisation des serveurs, I'achat de postes de
travail de bureau ou portables plus économes, ou encore la
limitation des impressions. La mobilit¢ fait I'objet de
développements constants, en ligne avec ['évolution des
technologies et des besoins des métiers demandeurs d'une
connexion permanente avec l'entreprise, et dans le respect des
normes de sécurité.

Principaux investissements réalisés au cours des trois derniers exercices

Se reporter a la section 3.3.4 — Gestion des risques de marché, pour une présentation de la gestion des risques liés aux investissements en
obligations et en actions du Groupe et aux investissements que celui-ci détient.

Se reporter a la section 1.2.2 — Histoire et développement de SCOR et a la section 4.6 note 4 — Acquisitions et cessions.

Se reporter a la section 1.2.5.6 — Investissements.
Se reporter a la section 4.6.8.4 — Immobilier de placement.

Se reporter a la section 4.6.10 — Actifs divers.

Principaux investissements en cours
Néant.
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1.3. RAPPORT D’ACTIVITE

1.3.1.

Le marché global de la réassurance comprend la réassurance vie et
la réassurance non-vie.

La réassurance vie est un secteur concentré qui présente
d’'importantes barriéres a I'entrée, qu’elles soient réglementaires ou
opérationnelles. La plupart des réassureurs vie globaux sont établis
dans des pays développés ou le cadre réglementaire est
astreignant, propices pour une activité de long-terme. Les
réassureurs vie globaux ont développé de fortes capacités de
souscription, de prix, d'actuariat, de gestion des sinistres et de
développement de produits, ainsi que de relations durables avec
leurs clients. Du fait de la nature de long-terme de certains risques
liés a la vie, le marché de la réassurance vie a été historiquement
moins cyclique que celui de la réassurance non-vie.

La réassurance non-vie est un marché cyclique qui représente, selon
les estimations de différents analystes, 190 a 230 milliards de dollars
américains de primes dans le monde couvrant dommages,
responsabilités, risques financiers et lignes spécialisées. La libération
de réserves précédemment enregistrées, les catastrophes naturelles
et celles d'origine humaine en font un secteur exposé a la volatilité.

L'année 2020 a été impactée par plusieurs sinistres importants,
comprenant des catastrophes naturelles (« Derecho » qui a frappé
les états du Midwest américains au mois d’ao(t, saison cyclonique
active en Atlantique Nord, avec pas moins de 30 systémes
nommeés), des catastrophes causées par I'homme, dont la plus
emblématique est I'explosion catastrophique ayant dévasté le port
de Beyrouth, ainsi que les pertes causées par la pandémie

1.3.2. MARCHES FINANCIERS

L'année 2020 aura été une année particuliere a plus d'un titre. La
propagation de la pandémie Covid-19 a conduit a I'application de
mesures de confinement drastiques dans la plupart des pays
développés. L'arrét de I'économie a été brutal avec un choc sans
précédent sur les échanges et des baisses de PIB a deux chiffres. Une
crise économique majeure aurait di se propager a travers le monde
avec des défauts d'entreprise en série et des faillites bancaires. Tel
n'a pas été le cas. En effet, les principaux gouvernements et autorités
monétaires ont poursuivi une politique de création monétaire quasi
illimitée en comblant les baisses de revenus et les besoins de
liquidités. Ainsi, les déficits publics ont été creusés et les bilans des
banques centrales ont a nouveau fortement augmenté avec des
politiques de rachats massifs d'actifs. Cette mise sous perfusion
ayant été généralisée, elle n'a pas créé, a ce jour, de déséquilibre
entre les pays développés.

En Europe, le divorce entre le Royaume-Uni et I'Union européenne
est désormais acté par un accord in extremis, évitant un choc trop
brutal. Néanmoins, de plus fortes restrictions sur les échanges de
biens et la circulation des personnes devraient arriver en 2021.

Aux Etats-Unis, I'élection de Joe Biden, confortée par une majorité
au Sénat et a la Chambre des représentants, devrait augurer d'une
politique budgétaire volontariste mais sans pour autant faire un
appel immodéré a un financement d’origine fiscale.
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DEVELOPPEMENTS SUR LE MARCHE DE LA REASSURANCE

de Covid-19. La demande de réassurance non-vie est restée
robuste, et les conditions de marché ont continué de se renforcer
au cours de I'année. Les prix ainsi que les termes et conditions des
traités de réassurance se sont améliorés, portés par une hausse de
I'aversion au risque, une offre de capacité stable, et I'accent mis sur
|'amélioration de la rentabilité technique par assureurs et
réassureurs dans un contexte de taux bas.

La pandémie de Covid-19 a eu plusieurs effets sur le marché de la
réassurance non-vie, combinant notamment pertes assurées élevées,
incertitude en termes d'interprétation des polices et disruption
opérationnelle. Ces défis ont néanmoins joué un réle de catalyseur
dans le « durcissement » du marché, avec des améliorations tarifaires
anticipées significatives et durables, et ont également démontré la
résilience du modele opérationnel de SCOR.

En réassurance vie, la pandémie de Covid-19 a eu un impact limité
sur le volume de primes des affaires traditionnelles. La réalisation
de plusieurs transactions importantes a été retardée en raison de la
pandémie de Covid-19. Dans I'ensemble, I'impact des sinistres liés
au Covid-19 semble étre absorbable par le marché de la
réassurance vie, les individus assurés étant moins touchés par le
virus que la population générale. La pandémie a également
accéléré des tendances pour l'ensemble de l'industrie comme
davantage de digitalisation dans le processus de distribution, une
augmentation de la préoccupation en matiere de santé de la
population qui valorise mieux l'assurance vie, et le besoin de
réinventer la souscription médicale qui a été interrompue pendant
le développement de la pandémie de Covid-19.

Le subventionnement généralisé des économies et des marchés
financiers a permis aux actifs financiers d’établir des performances
déconnectées de la réalité économique sous-jacente.

Portés par les politiques de rachat d'actifs des banques centrales, les
taux d'intérét ont baissé. Aux Etats Unis, le taux & 10 ans est passé
de 1,9 % au 31 décembre 2019 a 0,9 % au 31 décembre 2020.
Du fait de niveaux déja fortement négatifs, le mouvement a été de
plus faible ampleur en Europe, avec le taux a 10 ans de référence
(Allemagne) a - 0,6 % au 31 décembre 2020 contre -0,2 % un an
auparavant. La Banque d’'Angleterre, dont les taux directeurs sont
a seulement 0,1 % au 31 décembre 2020, semble désormais encline
a suivre une politique de taux négatif. A contrario, la Réserve
Fédérale américaine a réitéré son scepticisme sur ce sujet, mettant en
avant les effets collatéraux négatifs induits sur le systéme bancaire.

Les dettes des entreprises les plus endettées ont souffert d'une
volatilité élevée portée par I'incertitude des taux de défaut a venir.
Les principaux indices de ce segment ont néanmoins réussi a
afficher des performances positives avec I'indice des obligations
américaines a haut rendement en hausse de 7 % sur I'année.

Les performances des indices actions ont été encore plus marquantes
avec une tres forte surperformance du secteur de la technologie.
Ainsi les indices actions américains ont battu record historique sur
record historique avec un Nasdag en hausse de 45 % sur I'année.
Les indices dont les pondérations aux secteurs financiers et aux
valeurs cycliques étaient les plus fortes sont ceux qui ont le plus
souffert avec par exemple un CAC 40 en baisse de - 4 % en 2020.
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1.3.3.

Pandémie Covid-19

Le 11 mars 2020, I'Organisation Mondiale de la Santé a annoncé que
le Covid-19 pouvait étre qualifié de pandémie mondiale. En 2020,
SCOR a démontré sa capacité a absorber le choc de la crise liée a la
pandémie de Covid-19, tant sur le plan opérationnel que financier.

Se référer a la section 1.3.5.1 — Covid-19 et 4.6 — Annexes aux
comptes consolidés, note 2 — Evénements significatifs de I'année et
Covid-19, pour plus de détails sur I'impact financier.

Une description spécifique des risques liés au Covid-19 est incluse
dans la section 3.1 — Principaux risques.

Se référer a la section 6 — Déclaration de performance extra-
financiere pour plus de détails sur I'impact extra-financier.

Propositions de distribution du dividende dans
le contexte de la pandémie Covid-19

Le conseil d’administration de SCOR SE, réuni le 26 février 2020,
avait décidé de proposer a I'assemblée générale qui devait se tenir
le 17 avril 2020 la distribution d'un dividende de 1,80 euro brut
par action au titre de I'exercice 2019.

Compte tenu des difficultés de tenue des assemblées générales
dans le contexte lié a la pandémie du Covid-19, le conseil
d’administration de SCOR SE, réuni le 27 mars 2020, a décidé de
reporter la tenue de son assemblée générale annuelle, qui s'est
finalement tenue le 16 juin 2020.

Depuis le 27 mars, la European Insurance and Occupational
Pensions Authority (« EIOPA ») et I'autorité de controle prudentiel
et de résolution (ACPR) ont émis, respectivement le 2 avril 2020 et
les 3 et 21 avril 2020, des déclarations concernant le versement de
dividendes au titre de I'exercice 2019. Dans son communiqué de
presse du 3 avril, I'ACPR indique que « les organismes d’assurance
doivent [...] s'abstenir de proposer la distribution de dividendes ».

Compte tenu de ces éléments, le conseil d'administration de
SCOR SE, réuni le 25 mai 2020, a pris la décision de proposer a
I'assemblée générale du 16 juin 2020 de ne pas distribuer de
dividende au titre de I'exercice 2019 et d'affecter la totalité du
résultat net de cet exercice en réserves distribuables. Toutes les
résolutions proposées par le conseil d'administration ont été
adoptées par |'assemblée générale.

La position de I'ACPR appelant a ne pas distribuer de dividendes
concerne la période d’avril jusqu’au 1 janvier 2021.

Acquisition d'AgroBrasil

Le 13 février 2020, SCOR a pris le contréle d'AgroBrasil
Administracdo e Participacdes Ltda (« AgroBrasil »), agent de
souscription (« MGA ») et entreprise familiale brésilienne de
premier plan, distribuant des produits d'assurance contre les
risques de perte de qualité et de rendement des cultures fruitiéres
et céréalieres aupres des agriculteurs brésiliens.

Cette opération marque une étape importante dans la stratégie des
activités d'assurance de spécialités de SCOR.

En prenant le contréle d’AgroBrasil, SCOR s'assure I'acces a un
marché rentable et en pleine croissance pour ses activités de
réassurance dommages et d'assurance de spécialités.

SCOR est un acteur historique sur le marché de la ré/assurance
agricole au Brésil, I'un des plus avancés et des plus complexes
au monde. AgroBrasil est un spécialiste reconnu du secteur, qui
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bénéficie d'un positionnement inégalé auprés des producteurs et
s'appuie sur un réseau unique d’experts en agronomie ainsi que sur
sa propre plate-forme digitale.

SCOR collabore avec AgroBrasil depuis 15 ans : d'abord en tant
que réassureur, puis, depuis 2013, en tant qu'assureur via la
compagnie d'assurance brésilienne ESSOR Seguros, filiale a 100 %
du Groupe depuis 2018.

Nouveau Cat bond ATLAS Capital Reinsurance
2020 DAC

SCOR a placé avec succés une nouvelle obligation catastrophe
(« cat bond »), Atlas Capital Reinsurance 2020 DAC, qui fournit au
Groupe une couverture pluriannuelle de 200 millions de dollars
américains contre les risques d’ouragans aux Etats-Unis et de
tremblements de terre aux Etats-Unis et au Canada. La période de
risque couverte par Atlas Capital Reinsurance 2020 DAC s'étend du
30 avril 2020 au 31 mai 2024.

Cette émission a recu I'agrément de la Banque centrale d'Irlande
(CBI) et des autorités réglementaires irlandaises.

Le contrat a été comptabilisé comme un dérivé, en accord avec la
norme IAS 39 — Instruments financiers : comptabilisation et évaluation.

Succées du placement de 300 millions d’euros de
titres subordonnés de niveau 2

Le 10 septembre 2020, SCOR a émis avec succes des titres
obligataires subordonnés de niveau 2 a durée déterminée pour un
montant de 300 millions d'euros. SCOR envisage d'utiliser les fonds
provenant de I'émission pour financer les besoins généraux du
Groupe. Le taux d'intérét servi a été fixé a 1,375 % jusqu’au
17 septembre 2031, et sera révisé tous les 10 ans au taux mid-
swap EUR a 10 ans + 2,6 %. Les titres « 31 non-call 11 » arrivent a
échéance le 17 septembre 2051.

Les fonds provenant des nouveaux titres sont éligibles a la constitution
de capital réglementaire de niveau 2, conformément aux régles et
standards réglementaires applicables, et considérés comme du capital
par les agences de notation dans leurs modéles d'évaluation.

Le 20 octobre 2020, SCOR a remboursé les 125 millions de francs
suisses de titres subordonnés a durée indéterminée émis le
20 octobre 2014 a la premiere date de remboursement anticipé.
Ces 125 millions de francs suisses ont déja été refinancés a partir
des fonds provenant des titres émis en 2019 pour un montant de
125 millions de dollars américains.

Condamnation de Monsieur Thierry Derez et
Covéa par le tribunal de commerce pour leurs
fautes commises dans la préparation et la mise
en ceuvre du projet non sollicité de prise de
controle de SCOR par Covéa

Dans un jugement rendu le 10 novembre 2020, le tribunal de
commerce de Paris a jugé que Monsieur Thierry Derez avait violé ses
obligations légales et fiduciaires d'administrateur, en son nom
propre, de SCOR (en matiere de loyauté, conflit d'intéréts et
confidentialité), en transmettant a Covéa et ses conseils des
informations et documents confidentiels de SCOR dans le dessein de
favoriser indiiment la préparation et la mise en ceuvre par Covéa
d'un projet non sollicité de prise de contréle de SCOR. Monsieur
Thierry Derez a été condamné a payer la somme de 479 376 euros,
majorés des intéréts, en réparation du préjudice causé a SCOR.



Le tribunal a également jugé que Covéa SGAM et Covéa
Coopérations avaient participé et tiré profit en toute connaissance
des fautes commises par Monsieur Thierry Derez, et que la
communication publique de leur projet non sollicité de prise de
controle de SCOR avait été fautive.

Monsieur Thierry Derez, Covéa SGAM et Covéa Coopérations sont
condamnés in solidum a payer la somme de 19 603 191 euros,
majorés des intéréts, en réparation du préjudice causé a SCOR.

Monsieur Thierry Derez, Covéa SGAM et Covéa Coopérations ont
fait appel du jugement du 10 novembre 2020.

Succession du président et directeur général

Lors de sa réunion du 16 décembre 2020, le conseil
d'administration de la Société s'est prononcé sur la succession de
Denis Kessler, président et directeur général.

Dans le cadre de travaux rigoureux menés depuis 2019 avec |'aide
d'un cabinet de recrutement international, le comité des
rémunérations et des nominations s'est attaché a identifier le mode
de gouvernance et les personnalités les plus a méme d'assurer le
développement de SCOR dans les années a venir en créant de la
valeur pour I'ensemble de ses parties prenantes.

1.3.4.

Sur les marchés européens, américains, asiatiques et sur d'autres
marchés internationaux, le Groupe est en concurrence avec de
nombreux assureurs et réassureurs locaux et internationaux, dont
certains ont une part de marché supérieure a celle de SCOR, des
ressources  financiéres  plus  importantes et  bénéficient
éventuellement de meilleures notations par les agences de notation
financiere. Sur le plan des types d'assurance et de réassurance que
le Groupe souscrit, la concurrence est liée a de nombreux facteurs,
dont la solidité financiére telle qu'elle est percue par les agences
de notation, les clients et leurs courtiers, I'expertise en matiéere de
souscription, la réputation et I'expérience dans les lignes de
réassurance et d’'assurance souscrites, le pays dans lequel SCOR
opére, le montant des primes, la qualité des structures de
réassurance proposées, les services offerts et la rapidité de
réglement des charges des prestations.

1.3.5.

La situation financiére du Groupe est présentée en section 1.1 —
Chiffres clés et plan stratégique et section 4 — Ftats financiers
consolidés. L'examen qui suit est basé sur les données financieres
en provenance des sections citées.

1.3.5.1. COVID-19

SCOR démontre sa capacité a absorber le choc de la crise liée a la
pandémie de Covid-19, tant au plan opérationnel qu’au plan financier.

En 2020, SCOR a tout mis en ceuvre sans délai pour contribuer a
enrayer la propagation de la pandémie. Le Groupe a adopté tres
tot des mesures de prévention strictes pour protéger la santé de ses
collaborateurs. SCOR a par ailleurs partagé ses connaissances sur
I"évolution du phénoméne pandémique de maniére réguliére.

SCOR a mené une évaluation approfondie de ses expositions a la
crise sanitaire, économique et financiere liée a la pandémie de
Covid-19 pour I'ensemble de ses activités, en s'appuyant sur son
savoir-faire en matiére de modelisation. Sur la base des données
disponibles, des informations communiquées par ses clients et des
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Suivant la recommandation du comité, le conseil d’administration a
décidé la mise en ceuvre de la dissociation des fonctions de
président et de directeur général, dans des conditions permettant
le succés de la transition. Elle sera pleinement effective a l'issue de
|'assemblée générale qui se tiendra au printemps 2022.

Comme indiqué dans le communiqué de presse du 16 décembre
2020, le conseil d'administration a choisi a I'unanimité Benoit
Ribadeau-Dumas comme prochain directeur général de SCOR.
Depuis le 1 janvier 2021, Benoit Ribadeau-Dumas est devenu
directeur général adjoint de SCOR et a rejoint, a ce titre, le comité
exécutif du Groupe. Le conseil d'administration proposera a
|'assemblée  générale annuelle de 2021 de le nommer
administrateur du Groupe, en vue d'une nomination en tant que
directeur général a l'issue de I'assemblée générale annuelle de
2022.

Le conseil d'administration a souhaité a I'unanimité que Denis
Kessler poursuive son action en tant que président et une
résolution en ce sens sera soumise a I'assemblée générale annuelle
de 2021. Denis Kessler demeurera directeur général de SCOR
jusqu’a la nomination de Benoit Ribadeau-Dumas dans cette
fonction au printemps 2022.

INFORMATIONS SUR LA POSITION CONCURRENTIELLE DE SCOR

Les concurrents de SCOR comptent des réassureurs indépendants
ou d'Etats, des filiales ou des sociétés affiliées de compagnies
d'assurance d‘envergure mondiale, et les départements de
réassurance de certaines compagnies d'assurance de premier plan.
Ses principaux concurrents englobent des réassureurs européens
(par exemple, Swiss Re, Munich Re et Hannover Re) et des
réassureurs américains et bermudiens (par exemple, PartnerRe,
RGA, Berkshire Hathaway, Axis Capital, TransRe, Odyssey Re, Gen
Re et Everest Re). Les syndicats des Lloyd’s (ou SCOR est par ailleurs
présent via l'intermédiaire de SCOR Channel détenu en totalité)
sont également des concurrents.

SCOR SE et ses filiales consolidées forment le 4° plus grand
réassureur ” au monde, comptant plus de 4 400 clients.

REVUE DES PRIMES ET DU RESULTAT

Voir également section 4.6 — Annexes aux comptes consolidés,
note 1 — Principes et méthodes comptables, note 2 — Evénements
significatifs de I'année et Covid-19, note 16 — Passifs net relatifs
aux contrats et note 25 — Risque d'assurance et risques financiers.

résultats des modeles utilisés, le coGt total de la pandémie de
Covid-19 enregistré dans les comptes du Groupe en 2020 (en
matiére de réassurance vie, de réassurance de dommages et de
responsabilité, et d'investissements) s'éléve a 640 millions d’euros
(net de rétrocession et avant impots).

Les effets de la pandémie de Covid-19 sont les suivants :

e En matiere de réassurance vie, SCOR estime que l'impact de la
pandémie de Covid-19 sur son portefeuille de Protection est
absorbable. Un co0t total de 314 millions d’euros (net de
rétrocession et avant impots) a été enregistré dans les comptes
en 2020. Ce montant inclut les déclarations de sinistres liées a la
pandémie de Covid-19 déja recues qui s'établissent a
187 millions d'euros.

(1) En primes de réassurance brutes non affiliées en 2019 (millions de dollars), source : « AM Best Special Report Global Reinsurance 2020 ».
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— L'essentiel de I'exposition provient des Etats-Unis, ou SCOR
estime que les sinistres liés a la pandémie de Covid-19
encourus jusqu’au 31 décembre 2020 représentent un impact
de 283 millions d'euros (net de rétrocession et avant impots).

— Une provision additionnelle de 31 millions d'euros pour
couvrir les sinistres liés a la pandémie de Covid-19 a été
enregistrée en 2020 au titre des expositions du Groupe dans
I'ensemble des autres marchés.

— SCOR estime que I'impact de la pandémie de Covid-19 sur
son portefeuille de risques de réassurance vie au cours des
12 prochains mois est également absorbable, méme si des
incertitudes persistent. Les conséquences ultimes de la
pandémie sont toujours sujettes a des incertitudes
significatives, dues en partie au développement de
nouveaux variants du virus, ainsi qu’au respect des mesures
de confinement et a la mise en ceuvre des campagnes de
vaccination, en particulier aux Etats-Unis. L'impact de la
pandémie de Covid-19 sur le portefeuille de risques de
SCOR Global Life dépend des différences de mortalité entre
la population réassurée de SCOR Global Life et la population
générale, notamment en matiére de taux de mortalité des
personnes ayant contracté la maladie, en particulier aux
Etats-Unis. SCOR suit en permanence la situation en utilisant
un modele épidémiologique sophistiqué développé en
interne.

1.3.5.2. RESULTAT OPERATIONNEL

SCOR se caractérise par un positionnement stratégique visant a

diversifier ses expositions. A cet effet, le Groupe vise & préserver :

e |a diversification de son activité en maintenant un équilibre global

entre les activités en réassurance vie et en réassurance non-vie.

La répartition du volume d'affaires pour I'exercice clos le

31 décembre 2020 était d’environ 56 % pour la réassurance vie

et 44 % pour la réassurance non-vie, sur la base des primes

brutes émises ;

la diversification géographique de son activité en :

— opérant dans un grand nombre de pays, matures et
émergents,

— maintenant sa politique de positionnement sur les marchés en
fort développement tels que I'Asie-Pacifique et I'Amérique
latine,

— opérant comme réassureur mixte non-vie et vie en Chine
grace a une licence mixte recue en 2011 permettant d'élargir
les activités existantes de réassurance non-vie a des activités
de réassurance vie ; et

la diversification des risques souscrits par ligne de produits en

réassurance vie (Protection, Solutions financiéres et Longévité) et

en réassurance non-vie (Assurance de Spécialités, Réassurance et

P&C Partners).

e En matiére de réassurance de dommages et de responsabilité,
SCOR estime que l'impact de la pandémie de Covid-19 sur son
portefeuille de risques est absorbable. Un montant total de
284 millions d'euros (net de rétrocession, net de primes de
reconstitution et avant impdts) pour les sinistres liés a la
pandémie de Covid-19 (incluant des provisions pour sinistres
potentiels) a été enregistré dans les comptes en 2020.
Ce montant inclut les déclarations de sinistres liées a la pandémie
de Covid-19 déja recues, lesquelles s'établissent a 104 millions
d’euros. L'exposition du Groupe se concentre principalement sur
les portefeuilles de risques Crédit, Caution et Risques politiques
et sur la couverture des pertes d'exploitation. Les
renouvellements de janvier 2021 ont conduit a une clarification
des clauses contractuelles, avec I'introduction d’exclusions en cas
de pandémie.

En matiére d'investissements, SCOR bénéficiait d'un portefeuille
d’investissements défensif et de grande qualité lorsque la crise
lige a la pandémie de Covid-19 s'est déclarée. Le niveau de
dépréciations des actifs investis ™ (hors part des actionnaires sans
controle) en 2020 est modéré a 42 millions d’euros avant impots.
Les plus-values latentes sur les actifs investis ont augmenté de
179 millions d'euros depuis le 31 décembre 2019 alors méme
que le Groupe a réalisé 197 millions d'euros de plus-values en
2020.

Primes brutes émises

Les primes brutes émises pour |'exercice clos au 31 décembre 2020
se sont élevées a 16 368 millions d'euros, en augmentation de
0,2 % par rapport aux 16 341 millions d'euros de |'exercice 2019.
A taux de change constant, la progression est de 1,8 %.
L’augmentation totale de 27 millions d’euros des primes brutes
émises en 2020 est due a une augmentation de 13 millions d’euros
pour SCOR Global P&C et de 14 millions d’euros pour SCOR
Global Life.

Les primes brutes émises pour I'exercice clos au 31 décembre 2019
se sont élevées a 16 341 millions d’euros, en augmentation de
7,1 % par rapport aux 15 258 millions d'euros de |'exercice 2018.
A taux de change constant, la progression est de 4,1 %.
L'augmentation totale de 1 083 millions d’euros des primes brutes
émises en 2019 est due a une augmentation de 972 millions
d’euros pour SCOR Global P&C et de 111 millions d'euros pour
SCOR Global Life.

Les primes brutes émises pour I'exercice clos au 31 décembre 2018
se sont élevées a 15 258 millions d'euros, en augmentation de
3,2 % par rapport aux 14 789 millions d'euros de |'exercice 2017.
A taux de change constant, la progression était de 7,1 %.
L'augmentation totale de 469 millions d’euros des primes brutes
émises en 2018 était due a une augmentation de 150 millions
d’euros pour SCOR Global P&C et de 319 millions d'euros pour
SCOR Global Life.

(1) Se référer a la section 6.1.4 - Actifs investis, classification du management vs classification IFRS pour le calcul des actifs investis.
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En millions d'euros 2019 2018

Par segment opérationnel

SCOR Global P&C 7 160 44 % 7147 44 % 6175 40 %
SCOR Global Life 9208 56 % 9194 56 % 9083 60 %
TOTAL 16 368 100 % 16 341 100 % 15 258 100 %
Réassurance non-vie

Assurance de Spécialités @ 1884 26 % 1741 24 % 1516 25 %
Réassurance 5276 74 % 5 406 76 % 4 659 75 %
TOTAL SCOR GLOBAL P&C 7 160 100 % 7 147 100 % 6 175 100 %
Réassurance vie

Protection 7512 82 % 7412 81 % 6 865 76 %
Solutions Financiéres 761 8 % 855 9 % 1354 15 %
Longévité 935 10 % 927 10 % 864 10 %
TOTAL SCOR GLOBAL LIFE 9 208 100 % 9194 100 % 9 083 100 %

(1) Le département P&C Partners soutient le développement des pbles Réassurance et Assurance de Spécialités.
Se reporter a la section 4.6 — Annexe aux comptes consolidés, note 5 — Information sectorielle, pour plus de détails sur le résultat par segment.

Répartition des activités du Groupe par zone
géographique

Répartition des primes brutes émises du Groupe par
zone géographique (en millions d’euros)

En 2020, environ 33 % des primes brutes émises du Groupe ont
été générées en Europe, Moyen-Orient et Afrique (EMEA)
(2019 : 38 %), avec des positions significatives en France, en
Allemagne, en Espagne et en ltalie ; 49 % ont été générées en
Amériques (2019 : 46 %) ; et 18 % ont été générées en Asie
(2019: 16 %).

5459

16 368

en 2020 BN EMEA

Amériques
Asie-Pacifique

Le tableau suivant montre la répartition du volume brut de primes
émises vie et non-vie souscrites par zone géographique selon la
responsabilité de marché, en prenant en compte le pays de
localisation de la cédante pour I'activité des traités et la localisation
des assurés pour |'activité des facultatives :

Total SCOR Global Life SCOR Global P&C
En millions d'euros m’ 2019 2018 2019 2018 2019 2018
EMEA 5459 6 180 5995 2942 3141 3181 2517 3039 2814
Amériques 8021 7 494 6428 4621 4633 4174 3400 2 861 2254
Asie-Pacifique 2 888 2 667 2835 1645 1420 1728 1243 1247 1107
TOTAL 16 368 16 341 15 258 9 208 9194 9 083 7 160 7 147 6 175

(1) En 2019, la responsabilité de marché pour un portefeuille a été réaffecté de la zone géographique Amériques a la zone EMEA. Les primes brutes émises
précédemment déclarées dans le document de référence 2018 étaient pour la zone Amériques de 4 375 millions d’euros pour I'exercice clos le
31 décembre 2018. Les primes brutes émises pour la zone EMEA étaient de 2 980 millions d’euros pour I'exercice clos le 31 décembre 2018.

par les revenus issus des investissements, bien qu'impactés par un
environnement de taux bas mais soutenus par une gestion active du
portefeuille menée par SCOR Global Investments. Cette bonne
performance en 2020 s'est aussi traduite par des gains élevés a
hauteur de 197 millions d'euros, significativement supérieurs
comparé a 2019 (93 millions d’euros), et principalement réalisés sur
le portefeuille obligataire et immobilier. Les charges de provisions et
amortissements sur actifs investis s'élévent a 54 millions d’euros, en
hausse sur 2020 comparé a 2019 (32 millions d’euros), et 2018
(26 millions d'euros), tirées par des dépréciations de valeurs
mobilieres résultant de la volatilité des marchés financiers affectés
par la pandémie de Covid-19.

Primes nettes acquises

Les primes nettes acquises pour I'exercice clos au 31 décembre 2020
se sont élevées a 14 517 millions d'euros, a comparer a
14 058 millions d'euros et 13 611 millions d'euros pour les exercices
2019 et 2018, respectivement. L'augmentation des primes nettes
acquises s'éléve a 459 millions d'euros en 2020 par rapport a 2019
et de 447 millions d’euros en 2019 par rapport a 2018.

Produits financiers nets

Les produits financiers nets @ pour I'exercice clos au 31 décembre 2020
se sont élevés a 665 millions d’euros, a comparer a 671 millions
d'euros et 615 millions d’euros pour les exercices 2019 et 2018.

i ) L ) ) o Le rendement sur actifs investis est de 2,8 % en 2020 contre
L'évolution des produits financiers nets sur I'exercice 2020 a été tirée

3,0 % en 2019 et 2,8 % en 2018.

(1) Se référer a la section 1.3.9 — Calcul des ratios financiers.
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Charges des prestations de contrat

Les charges des prestations de contrat s'élevent a 12 494 millions
d'euros, 11 792 millions d'euros et 11 168 millions d’euros en
2020, 2019 et 2018 respectivement. Le niveau de charges des
prestations en 2020 a notamment été affecté par la pandémie de
Covid-19. Pour SCOR Global P&C, les charges de prestations ont
augmenté en 2020 et s'élevent a 4 774 millions d’euros, contre
4 576 millions d'euros en 2019 (2018 : 3 942 millions d’euros).
Pour SCOR Global Life les charges des prestations de contrat ont
également augmenté et s'élevent a 7 720 millions d'euros en 2020
contre 7 216 millions d'euros en 2019 (2018 : 7 226 millions
d’euros).

Résultats nets de rétrocession

Les résultats nets des programmes de rétrocession du Groupe
affichaient en 2020 un montant négatif de 318 millions d'euros,
contre un résultat négatif de 327 millions d'euros en 2019 et de
264 millions d'euros en 2018.

La couverture alternative de rétrocession integre les obligations
catastrophe : Atlas IX Series 2015-1 (échéance au 31 décembre 2018)
et 2016 (échéance au 31 décembre 2019) et Atlas Capital UK 2019
PLC catastrophe bonds, et Atlas Capital Reinsurance 2020 DAC (SCOR
Global P&C ; voir la section 3.2.3 — Rétrocession et autres mesures de
réduction des risques) qui ne font pas partie du résultat net des
cessions en réassurance en raison de leur caractére de dérivé.

Le montant enregistré en 2020 en « autres charges opérationnelles »
a représenté un montant de 55 milions d’euros (2019
61 millions d'euros ; 2018 : 35 millions d’euros) en raison notamment
de I'amortissement lié aux obligations catastrophes Atlas.

Les autres produits et charges opérationnels incluent une récupération
de 9 millions de dollars américains (8 millions d’'euros) sur Atlas IX
2015-1 liée aux événements des ouragans Harvey, Irma et Maria
(HIMM) en 2017 (en 2019 : 13 millions de dollars américains
(12 millions d'euros)).

Frais généraux

Le ratio des colts " du Groupe, qui correspond aux charges de gestion a
I'exclusion des charges non contrélables (par exemple les charges liées aux
créances douteuses), des transactions juridiques, des frais d'acquisition
ainsi que des amortissements, divisées par les primes émises brutes, s'éleve
a 4,5 % au 31 décembre 2020, en amélioration comparé a 4,7 % en
2019 et 5,0 % en 2018. Les charges de gestion pour les années 2020,
2019 et 2018 s'élevaient respectivement a 920 millions d'euros,
937 millions d'euros et 893 millions d'euros, sur une base comparative.

1.3.5.3. SCOR GLOBAL P&C

SCOR Global P&C est un réassureur non-vie majeur présent dans le
monde entier.

Les affaires souscrites comprennent les opérations de réassurance
traditionnelles : Assurance de spécialités et réassurance. SCOR
Global P&C s'appuie sur son réseau, sa réputation et son expertise
aidé en cela par de solides bases de données.

Malgré I'impact de la pandémie Covid-19, SCOR Global P&C a
poursuivi sa croissance sur 2020 et ses fondamentaux sous-jacents
restent solides et en ligne avec les hypothéses du plan stratégique
« Quantum Leap », sur une base normalisée. SCOR Global P&C a
confirmé sa position de réassureur de premier plan, démontrant sa
résilience au choc qu'a constitué la pandémie Covid-19, en particulier
grace a une politique réactive et efficiente de gestion du portefeuille.

SCOR Global P&C a poursuivi en 2019 une forte croissance bénéficiant
d'une solide performance de souscription lors des renouvellements

(1) Se référer a la section 1.3.9 - Calcul des ratios financiers.
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Résultat opérationnel

Le résultat opérationnel (avant impact des acquisitions) pour I'exercice
clos au 31 décembre 2020 s'est élevé a 479 millions d'euros contre
713 millions d'euros en 2019 et 632 millions d'euros en 2018. La
baisse enregistrée entre 2019 et 2020 est principalement due a la
pandémie de Covid-19 qui a impacté les deux business units SCOR
Global P&C et SCOR Global Life. Pour I'exercice clos au 31 décembre
2020, le segment opérationnel SCOR Global Life a contribué a hauteur
de 333 millions d'euros (437 millions d'euros en 2019 et 371 millions
d’euros en 2018) et SCOR Global P&C a la hauteur de 276 millions
d'euros (407 millions d'euros en 2019 et 393 millions d’euros en
2018) au résultat opérationnel. En 2020, (130) millions d'euros ont été
liégs a la fonction Groupe ((131) millions d'euros en 2019 et
(132) millions d'euros en 2018).

Résultat net — Part du Groupe

SCOR a généré un résultat net de 234 millions d’euros en 2020, a
comparer avec respectivement 422 millions d’euros et 322 millions
d’euros pour les exercices clos au 31 décembre 2019 et 2018.

Au cours d'une année marquée par la pandémie de Covid-19 et
une série importante de catastrophes naturelles, SCOR continue de
démontrer sa capacité a absorber les chocs et affiche des résultats
2020 solides. Ces derniers ont été soutenus par une performance
sous-jacente positive de SCOR Global P&C et SCOR Global Life et
d'une politique de gestion d'actifs prudente qui protege les intéréts
des actionnaires tout en dégageant des rendements solides, dans
un contexte d’environnement de taux d'intéréts tres bas.

En 2020, le taux effectif d'imposition a été de 31,4 % comparé a
25,7 % en 2019 principalement en raison de la réforme sur la taxe
ameéricaine, des différentiels de taux d'imposition et des dépenses
non déductibles et 34,7 % en 2018. Voir la section 4, note 18 —
Impdts, pour plus d'explication sur le taux d'imposition.

Le rendement des capitaux propres moyens pondérés (ROE) a été
respectivement de 3,8 %, 7.0 % et 5,5 % pour les exercices clos aux
31 décembre 2020, 2019 et 2018. Le résultat par action non dilué
s'est élevé respectivement a 1,26 euro, 2,27 euros et 1,72 euro pour
les exercices clos aux 31 décembre 2020, 2019 et 2018.

successifs des traités et les souscriptions de portefeuilles facultatives tout
au long de I'année. Malgré un second semestre marqué par des
catastrophes naturelles, SCOR Global P&C a confirmé les objectifs de
son nouveau plan stratégique « Quantum Leap », en particulier grace a
une politique de gestion de portefeuille efficiente.

SCOR Global P&C a connu en 2018 une croissance solide soutenue
par des renouvellements en ligne avec le plan stratégique du
Groupe « Vision in Action » en bénéficiant a la fois d'une
amélioration de la tarification pour ses programmes de réassurance
mais également de I'amélioration de I'environnement du marché
de l'assurance au travers de ses activités de réassurance et
d'assurance de spécialités. En dépit d’'une année marquée par des
catastrophes naturelles, SCOR a confirmé sa position de réassureur
de premier plan notamment du fait de sa politique rigoureuse de
gestion du portefeuille.



Primes brutes émises

En 2020, les primes brutes émises ont augmenté de 0,2 % par
rapport a 2019 (passant de 7 147 millions d'euros a 7 160 millions
d'euros) et de 2,4 % a taux de change constants. Les primes émises
brutes ont été affectées par les effets de la pandémie Covid-19 qui a
généré des réductions des primes brutes attendu principalement sur
les lignes d'affaires Aviation, Marine Crédit, Caution et Risques
politiques et de crédit. Excluant cet impact ((225) millions d'euros), la
croissance aurait été de 3,3 % (5,6 % a taux de change constant),
en ligne avec les objectifs de « Quantum Leap ».

En 2019, les primes brutes émises ont augmenté de 15,8 % passant
de 6 175 millions d’euros en 2018 & 7 147 millions d’euros. A taux
de change constant la progression était de 12,7 %, supportée a la
fois par les activités de réassurance (essentiellement traités
américains de Dommages et de Responsabilités) et d'assurance de
spécialités (essentiellement MGAs et SBS Dommages).

En 2018, les primes brutes émises ont augmenté de 2,5 % passant de
6 025 millions d'euros en 2017 & 6 175 millions d'euros. A taux de
change constant la progression était de 6,7 % et était cohérente avec
la tendance annoncée a la suite du renouvellement de janvier 2018.

Impact des catastrophes naturelles

GROUPE SCOR
Rapport d'activité

Ratio combiné net

En 2020, le ratio combiné net reflete I'impact de la pandémie Covid-19,
déclarée comme telle en mars 2020. Le ratio de catastrophes
naturelles reste en ligne avec les hypothéses du budget et s'établit a
6,8 % contre 11,6 % en 2019 et 12,6 % en 2018.

En 2019, le ratio combiné net a reflété la sévérité des catastrophes
naturelles de grande ampleur survenues au cours de l'exercice,
notamment au Japon et aux Bahamas, partiellement amorti par
I'effet positif de 1,9 point lié a une libération de réserves
(110 millions d'euros). Le ratio de catastrophe naturelle annuel
s'éleve a 11,6 % contre 12,6 % en 2018 et 14,9 % en 2017.

En 2018, le ratio combiné net a reflété la sévérité des catastrophes
naturelles de grande ampleur survenues au cours de |'exercice,
notamment au Japon et en Amériques, partiellement amorti par
I'effet positif de 1,9 point lié a une libération de réserves
(100 millions d’euros). Le ratio de catastrophe naturelle annuel
s'éleve a 12,6 % contre 14,9 % en 2017 et 5,5 % en 2016.

SCOR définit une catastrophe naturelle comme étant un événement naturel qui comprend plusieurs risques et ayant comme impact une charge

avant impot, nette de rétrocession supérieure ou égale a 3 millions d'euros.

Le tableau suivant présente les pertes dues aux catastrophes naturelles pour les années 2020, 2019 et 2018 :

Au 31 décembre

2019 2018
CATASTROPHES DE L'EXERCICE EN COURS
Nombre de catastrophes de I'exercice BoA2) 246 247
En millions d’euros - - -
CoUts des sinistres et frais de gestion liés aux catastrophes, bruts 450 779 901
CoUts des sinistres liés aux catastrophes, nets de rétrocession 400 616 681
CATASTROPHES DE L'EXERCICE PASSE INCLUSES DANS LE RATIO DES
SINISTRES DE L'EXERCICE EN COURS - - -
Nombre de catastrophes de I'exercice précédent 81 9® 7@
En millions d’euros = - -
Colts des sinistres et frais de gestion liés aux catastrophes, bruts 33} 139 © 4®
Courts des sinistres liés aux catastrophes, nets de rétrocession 23 @ 49 © (25)®
TOTAL DES CATASTROPHES INCLUSES DANS LE RATIO DES SINISTRES DE
L'EXERCICE EN COURS - - -
Nombre de catastrophes de I'exercice en cours et précédent 40 33 31
En millions d’euros - - -
CoUts des sinistres et frais de gestion liés aux catastrophes, bruts 483 918 906
Codts des sinistres liés aux catastrophes, nets de rétrocession ? 423 665 656
Ratio des sinistres, net du Groupe 70,2 % 68,1 % 66,6 %
Ratio net attritionel 63,4 % 56,5 % 54,0 %

(1)

@)
3)

)
%)

©)
7)

@®

Le ratio des sinistres est le rapport entre les sinistres non-vie (y compris les sinistres liés aux catastrophes naturelles) et les primes acquises non-vie. Ce ratio
est exprimé net de rétrocession (se reporter a la section 1.3.9.5 — Ratio combiné net).

Net de rétrocession et primes de reconstitution (acceptation et rétrocession).

Dont les ouragans Laura, Midwest Derecho, Sally, Hanna, Delta, Zeta, Isaias et ETA, les tempétes de gréle en Nouvelle-Galles du Sud et Calgary, les
tornades aux US, les typhons Haishen et Maysak, les incendies en Australie et aux US, les tempétes Gloria et Ciara/Sabine, les inondations en Indonésie,
UAE, Chine et aux US, le cyclone Amphan et une tempéte de charbon au Newcastle.

Dont les développements des tempétes ltalie, les typhons Faxai, Hagibis et I'ouragan Dorian.

Dont les typhons Hagibis et Faxai, I'ouragan Dorian, la bombe cyclonique aux US, la tornade de Dallas, les diverses tempétes en ltalie (cing catastrophes),
les inondations a Townsville, au Japon, a Sao Paulo et dans le sud du Peru, la tempéte Eberhard, le cyclone Fani, les tornades aux US, le tremblement de
terre au Nord du Peru, la tempéte de gréle a Munich, le typhon Lekima, inondations en Inde et la tornade au Luxembourg.

Dont les développements des tempétes en ltalie, les typhons Jebi et Trami, I'ouragan Michael, les incendies Camp Californie et les inondations au Kuweit.
Dont les typhons Jebi, Trami, Mangkhut et Yutu a Saipan et Tinian, les ouragans Michael, Florence et Leslie, les incendies Camp Californie et Woolsey
Californie, la tempéte Friederike, le tremblement de terre en Papouasie Nouvelle Guinée, la pluie diluvienne ltuango, les tempétes en ltalie, éruption
volcanique & Kilauea Hawai, inondations au Japon et au Kerala, cyclone Mekunu, tremblement de terre au nord Osaka, les tempétes aux Etats-Unis en mai
et juillet, les feux en Suéde et a Carr en Californie, la tempéte de vent en Ontario et les gréles a Sydney.

Dont les développements des ouragans Harvey, Irma, Maria, les tremblements de terre au Mexique, les incendies au Nord et au Sud de la Californie et la
crue N.ltalie (Brescello).
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En 2020, SCOR a été impacté par les sinistres suivants, qui ont généré une charge totale nette de rétrocession de 400 millions d'euros au

31 décembre 2020 :

En millions d’euros
Pertes liées aux sinistres

Charge nette de rétrocession
Date du sinistre au 31 décembre 2020

Ouragan Laura — Cat 2050 Aolt 2020 82
Derecho dans le Midwest — CAT 2046 Aot 2020 31
Ouragan Sally — PCS 2063 Septembre 2020 30
Tempéte de gréle en Nouvelle-Galles du Sud Janvier 2020 26
Tornade au Tennessee — PCS 2016 Mars 2020 24
Tempéte de gréle Calgary — Canada Juin 2020 23
Typhon Haishen Septembre 2020 18
Feu de brousse en Australie Février 2020 15
Tornades Easter aux US (PCS 2020) Avril 2020 13
Tempéte Gloria Janvier 2020 11
AUt,“?S catastrophes.naturelles (dpht la charge nette 127
individuelle est inférieure a 10 millions d'euros)

TOTAL 400

En 2019, SCOR a été impacté par les sinistres suivants, qui ont généré une charge totale nette de rétrocession de 616 millions d'euros au

31 décembre 2019 :

En millions d’euros
Pertes liées aux sinistres

Date du sinistre

Charge nette de
rétrocession
au 31 décembre 2019

Charge nette
de rétrocession ajustée
au 31 décembre 2020

Inondation au Kuweit

Novembre 2018 28

Bombe cyclonique aux US

Mars 2019 10

Ouragan Dorian

Septembre 2019 90

Typhon Faxai

Septembre 2019 156 185

Typhon Hagibis Octobre 2019 227 206
Tornade de Dallas Octobre 2019 14 17
Diverses tempétes en ltalie (5 événements) Juillet 2019 31 37
Autres catastrophes naturelles (dont la charge nette individuelle

est inférieure a 10 millions d’euros) 60 63
TOTAL 616 648

En 2018, SCOR a été impacté par les sinistres suivants, ayant généré une charge totale nette de rétrocession de 681 millions d'euros au

31 décembre 2018 :

Charge nette
de rétrocession

Charge nette
de rétrocession

Charge nette
de rétrocession

En millions d'euros initiale au initiale au ajustée au
Pertes liées aux sinistres Date du sinistre 31 décembre 2018 31 décembre 2019 R NI I IWlipi}
Typhon Jebi Septembre 2018 167 203 203
Ouragan Michael Octobre 2018 125 141 142
Incendie Camp Californie Novembre 2018 110 61 49
Ouragan Florence Septembre 2018 60 55 58
Incendie Woolsey Californie Novembre 2018 34 41 38
Typhon Trami Septembre 2018 31 61 61
Tempéte Friederike Janvier 2018 26 26 27
Typhon Mangkhut Septembre 2018 22 22 20
Tremblements de terre en Papouasie-Nouvelle-Guinée Février 2018 18 18 19
Pluie diluvienne Ituango Auvril 2018 11 11 11
Tempétes en Italie Octobre 2018 10 28 29
Autres catastrophes naturelles (dont la charge nette

individuelle est inférieure a 10 millions d’euros) 68 58 56
TOTAL 681 724 713
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1.3.5.4. SCOR GLOBAL LIFE

SCOR Global Life opere a travers son organisation mondiale unifiée
avec une approche macro-marché dans trois régions : Amériques,
EMEA (Europe, Moyen-Orient, Afrique et Amérique latine) et Asie-
Pacifique. Elle souscrit des activités de réassurance vie dans les
gammes de produits suivantes :

e Protection ;

e Solutions financieres ; et

e Longévité.

La Protection englobe les activités de réassurance vie traditionnelle
liées a la vie ou au déces. Les principaux risques pris en charge sont
les risques de mortalité, de morbidité et de comportement des
personnes et groupes de personnes. La ligne de produits solutions
financiéres combine de la réassurance vie traditionnelle et des
composantes financiéres, fournissant aux clients des solutions
visant a améliorer leur liquidité, leur bilan, leur solvabilité et/ou leur
résultat. La Longévité regroupe les produits couvrant le risque
d'une déviation négative des résultats attendus du fait d'une durée
de vie des personnes assurées ou recevant une rente excédante
celle utilisée pour fixer le tarif du contrat passé avec les assureurs
ou les fonds de pension.

En 2020, SCOR Global Life a continué de croitre de maniére
profitable dans un marché de réassurance vie compétitif, tout en
réalisant une bonne rentabilité opérationnelle et en absorbant les
impacts financiers dus a la pandémie de Covid-19. La bonne
rentabilité de SCOR Global Life reflete un flux solide de nouvelles
affaires et une expansion de la franchise sur divers marchés clés
ainsi que des lignes de produits diverses. Le portefeuille en vigueur
y a globalement contribué, en dépit d'une sinistralité sous-jacente
sur la mortalité aux Etats-Unis plus élevée que prévue, du fait d'un
niveau solide des provisions techniques constatées ainsi qu’a des
augmentations réussies de taux de prime sur certains traités de
réassurance individuels. Les charges de sinistres et les actions de
gestion en cours peuvent, toutes les deux, varier au fil du temps. Le
résultat technique net inclus 314 millions d'euros de sinistres
causés par la pandémie de Covid-19, dont 283 millions d'euros
relatif aux activités de réassurance vie aux Etats-Unis et 31 millions
d’euros pour le reste des marchés.

Primes brutes émises par ligne de produits

SCOR Global Life est I'un des quatre premiers réassureurs vie
mondiaux ", ses primes brutes émises ont augmenté de 0,2 % en
2020 et s'élevent a 9 208 millions d'euros, par rapport a
9 194 millions d'euros en 2019 (1,4 % d'augmentation a taux de
change constant ?). SCOR Global Life a continué le développement
stratégique de son activité en gardant une gestion assidue sur sa
croissance pendant la pandémie de Covid-19. La croissance s'est
confirmée sur la ligne de produit Protection principalement en
Asie-Pacifique, sur la ligne de produit Solutions Financieres en
Amériques et certains marchés spécifiques en Asie-Pacifique, et sur
la ligne de produit Longévité en EMEA.

Protection

La ligne de produits Protection représente 82 % du total des
primes brutes émises en 2020 et reste le principal moteur de la
croissance des primes (2,7 % de croissance pour les primes brutes
émises en 2020 a taux de change constant ?). SCOR Global Life a
maintenu sa position de leader sur le marché de la réassurance vie
aux Etats-Unis @, le premier marché de réassurance vie a I'échelle
mondiale. Dans la région EMEA, SCOR Global Life a renforcé ses
franchises dans les marchés européens clés.

(1) En termes de primes brutes émises en 2019.
(2) Aux taux de change du 31 décembre 2020.
(3) Source : 2019 SOA/ Munich Re survey of U.S. life reinsurance, publiée 2020.
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L'Asie-Pacifique reste une région qui recéle d'opportunités de
croissance tant en termes de primes que de rentabilité. Le
développement des primes en Protection dans cette région s'accroit
par la hausse des volumes en Chine, Asie du Sud et du Nord.

Au sein de la ligne Protection, la mortalité a été le principal risque
souscrit.

e Mortalité protection : 58 % du portefeuille de SCOR Global Life
est composé de réassurance en mortalité traditionnelle, sur la
base des primes brutes émises en 2020. SCOR Global Life a
construit une position forte sur le marché de la mortalité aux
Etats-Unis ainsi que sur les principaux marchés européens.
Dépendance : SCOR Global Life est un pionnier sur le marché
francais des solutions de réassurance dépendance depuis 20 ans
et a accumulé une expérience significative dans la souscription et
la gestion des risques de dépendance.

Invalidité : SCOR Global Life s'est positionné sur le marché de
I'invalidité dans de nombreux marchés d’Europe continentale,
Australie et Nouvelle-Zélande ainsi qu’au Canada.

Maladie redoutée : SCOR Global Life est un des leaders du
marché au Royaume-Uni. Fort de son expérience et de I'expertise
qu'elle y a acquise, SCOR Global Life étend sa présence sur
certains marchés ciblés en Asie, ainsi qu’en Afrique du Sud.

Les Frais médicaux représentent une part minoritaire du
portefeuille de SCOR Global Life, les nouveaux volumes d'affaires
sont souscrits principalement en Asie.

Accident individuel : cette branche représente également une
petite part du portefeuille de SCOR Global Life. L'une des
principales sources d'activité est sa société de services de
distribution ReMark, qui fournit des solutions de marketing direct
a des assureurs, des institutions financiéres et des partenaires
d'affinité.

Dans le domaine des Solutions de distribution (Global Distribution
Solutions, GDS), SCOR Global Life a déployé avec succeés un panel
de services innovants et sur mesure pour ses clients, ayant pour but
d'aider les assureurs a étendre et a développer leurs propres bases
de clients (ReMark, Velogica et SCOR Telemed). SCOR Global Life a
une position de leader dans beaucoup de marchés en EMEA et
dans les régions d'Asie-Pacifique.

Solutions financiéres

Concernant la ligne de produits Solutions financiéres, qui représente
8 % du total des primes brutes émises en 2020, SCOR Global Life a
acquis une position reconnue en proposant des solutions de gestion
du capital et de la solvabilité. Depuis 2013, SCOR Global Life a signé
des transactions majeures en Europe, aux Etats-Unis, en Asie et en
Amérique latine. En 2020, SCOR Global Life a confirmé sa présence
en région Asie-Pacifique et sur le marché américain.

Longévité

SCOR Global Life s'est établi comme prestataire reconnu de la
réassurance longévité, en particulier au travers de transactions de
transfert de risque longévité pour de grands portefeuilles de rente
en cours de versement (« in-payment »), créant un nouveau
secteur avec des possibilités de croissance. La ligne Longévité
représente 10 % des primes brutes émises de SCOR Global Life en
2020 et il est un des principaux moteurs de la croissance des
primes (1,4 % d’augmentation pour les primes brutes émises en
2020 a taux de change constant ). Le Royaume-Uni représente le
marché le plus actif a ce jour pour SCOR Global Life.
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Marge technique vie

Au total, la marge technique vie en 2020 s’éléve a 5,8 % contre 7,5 % en 2019 et 7,0 % en 2018. La marge technique 2020 est impactée

de -3,7 pts suite aux sinistres liés au Covid-19.

1.3.5.5. LE RENDEMENT SUR INVESTISSEMENTS ET LE RENDEMENT SUR ACTIFS INVESTIS

Le revenu des investissements pour |'exercice clos au 31 décembre 2020
s'éleve a 665 millions d'euros contre 671 millions d'euros et
615 millions d’euros respectivement pour les exercices clos aux
31 décembre 2019 et 2018.

Le rendement des actifs investis en 2020 s'établit a 2,8 % contre
3,0 % en 2019 et 2,8 % en 2018. L'évolution des revenus des
placements en 2020 est due a I'impact de I'environnement de taux
bas sur les produits du portefeuille compensée par la stratégie de
gestion active du portefeuille menée par SCOR Global Investments, qui
s'est traduite par d'importantes plus-values réalisées, a hauteur de

En millions d'euros

197 millions d'euros, principalement sur les portefeuilles obligataire et
immobilier. Les provisions et amortissement sur actifs investis s'élévent
a 54 millions d'euros en 2020, représentant un niveau plus élevé
qu’en 2019 et 2018, sous l'effet de provisions pour dépréciation des
actions faisant suite a I'augmentation de la volatilité sur les marchés
actions consécutivement a la pandémie de Covid-19.

Le tableau suivant présente un état de passage entre ces chiffres et
ceux issus de la comptabilité IFRS, tels que présentés dans la
section 4.6 — Annexe aux comptes consolidés, note 19 — Produits
financiers.

Au 31 décembre

2020 2019 2018

Revenus des actifs investis 427 511 463
Gains/(pertes) réalisés sur instruments de dettes 143 34 5
Gains/(pertes) réalisés sur préts - - -
Gains/(pertes) réalisés sur actions - 2 107
Gains/(pertes) réalisés sur immobilier @ 47 48 10
Gains/(pertes) réalisés sur autres placements 7 9 1
Gains/(pertes) réalisés sur actifs investis @ @ 197 93 123
Provisions pour dépréciation des instruments de dette () 9) ()
Provisions pour dépréciation sur des préts (3) (1) (1)
Provisions pour dépréciation des actions (31) - -
Provisions/Amortissements sur I'immobilier @ (18) (20) (22)
Provisions pour dépréciation des autres placements - (2) (1
Provisions/Amortissements sur actifs investis “ (54) (32) (26)
Variation de juste valeur des actifs comptabilisés a la juste valeur par résultat © 16 20 (24)
Charges financiéres de I'immobilier de placement 4) 4) )
TOTAL DES PRODUITS FINANCIERS SUR ACTIFS INVESTIS 582 588 532
Produits et charges financiéres des dépots et cautionnements recus 163 158 151
Frais de gestion financiére (80) (75) (68)
TOTAL NET DES PRODUITS FINANCIERS 665 671 615
Résultat de change (13) 3 (13)
Revenus provenant d’autres entités consolidées © 1 1 12
Produits/(charges) des éléments techniques © (3) - 1
Charges financieres de I'immobilier de placement 4 4 4
TOTAL IF‘RS DES PRODUITS FINANCIERS NETS DES FRAIS DE GESTION

FINANCIERE 654 679 619
Moyenne des actifs investis sur la période 20 486 19 838 19 041
Rendement des actifs investis (ROIA in %) 2,8 % 3,0 % 2,8 %

(1)
@)
3)

“)
5)

(6)
7)

&)
©)

Les revenus des actifs investis sont présentés net de 3 millions d’euros de revenus immobiliers revenant a des investisseurs externes et net de 1 million
d’euros de revenus provenant d‘actifs non détenus a des fins d’investissement.

Les gains/(pertes) réalisés sur les actifs investis sont présentés nets de 3 millions d’euros de gains réalisés sur des actifs non détenus a des fins
d’investissement, qui sont inclus dans les gains/(pertes) réalisés sur investissements en IFRS.

Les gains/(pertes) réalisés sur les actifs investis sont présentés nets de 3 millions d’euros de pertes réalisées sur des dérivés comptabilisés a la juste valeur
par résultat.

Les provisions et amortissement sur I'immobilier sont présentés net de la quote-part revenant a des investisseurs externes pour (5) millions d’euros.

Les provisions et amortissement sur actifs investis sont présentés net de (1) million d’euros de provision pour dépréciation enregistrée sur des actifs non
détenus a des fins d'investissement.

Les actifs investis classés a la juste valeur par le compte de résultat comprennent une perte de 1 million d’euros provenant d’autres entités consolidées.

Les charges de financement liées aux investissements immobiliers (immeubles de placement) portent uniquement sur des investissements immobiliers, net
des dépenses de financement attribuables a des investisseurs externes.

Inclus (6).

Les produits (charges) sur les éléments techniques incluent (1), (2), (3), (4) et (5) entre autres éléments techniques.
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Au cours de I'année 2020, en dépit d'un contexte de marché
tourmenté, les actifs investis sont restés stables pour s'établir a
20 522 millions d'euros, contre 20 571 millions d'euros au
31 décembre 2019, sous l'effet du revenu généré par le
portefeuille, d'un développement favorable des valeurs de marché,
compensés par des impacts de change défavorables.

Dans le cadre de son nouveau plan stratégique « Quantum Leap »,
SCOR a présenté sa nouvelle stratégie d'investissements au mois de
septembre 2019. Au cours des deux années et demie couvertes
par le plan stratégique, SCOR Global Investments visera a générer
une contribution financiére importante et récurrente depuis le
portefeuille d'actifs investis. La feuille de route de SCOR Global

Investments s’articule autour des piliers suivants :

e agir comme un investisseur responsable pour améliorer sa gestion
des risques et générer des revenus plus importants a long terme ;

e augmenter la diversification du portefeuille par I'intermédiaire
d'actifs créateurs de valeur, et ainsi augmenter le rendement du
portefeuille ;

e maximiser la création de valeur tout en préservant la valeur du
portefeuille ;

e bénéficier du positionnement de SCOR en tant qu’acteur majeur
sur le segment des ILS, suite a I'acquisition de Coriolis Capital, et ;

e maintenir la forte dynamique de collecte d'actifs de SCOR
Investment Partners auprés d'investisseurs externes, au travers
d'une gamme de produits compléte avec de performances de
haute qualité.

La liquidité, composée de la trésorerie et des équivalents de
trésorerie (part de SCOR), des obligations d'Etat a court terme
(d'échéance supérieure a trois mois et inférieure a douze mois), et
des découverts bancaires, s'éleve a 9 % des actifs investis au
31 décembre 2020, en légere hausse par rapport au niveau de 6 %
au 31 décembre 2019.

GROUPE SCOR
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Le portefeuille obligataire représente une part importante des
investissements de SCOR avec 79 % des actifs investis dans cette
classe d'actifs (81 % a la fin de I'année 2019). L'exposition aux
obligations émises par des émetteurs privés est stable a 43 % a la
fin de I'|année 2020 comme a la fin de I'année 2019. La proportion
des obligations gouvernementales et assimilées a légérement
diminué de 27 % a 26 %, la proportion des obligations sécurisées
et des Agency MBS a diminué de 9 % a 7 % et la proportion des
produits structurés et titrisés est stable a 2 %, sur la méme période.
Le portefeuille obligataire demeure de trés haute qualité, avec une
notation moyenne « A+ » a la fin de I'année 2020, stable par
rapport a la notation moyenne a la fin de I'année 2019. La
duration du portefeuille obligataire s'élevait a 3,3 ans a la fin de
I'année 2020 contre 3,4 ans a la fin de I'année 2019.

L'exposition du groupe SCOR aux préts est restée stable a 5 % des
actifs investis au 31 décembre 2020 (au 31 décembre 2019 : 5 %
des actifs investis).

L'exposition du groupe SCOR aux actions et titres de capitaux
propres est restée stable et s'éleve a 2 % des actifs investis au
31 décembre 2020 (au 31 décembre 2019 : 2 % des actifs
investis). Ce portefeuille est constitué essentiellement d'obligations
convertibles et dans une moindre mesure d'actions cotées.

Le portefeuille immobilier est resté stable et s'éléve a 3 % des actifs
investis au 31 décembre 2020 (au 31 décembre 2019 : 3 % des
actifs investis).

La proportion des autres investissements — principalement
composés d’actifs liés a des activités d'assurances (« ILS »,
Insurance Linked Securities), de fonds de Private Equity et
d'infrastructure, ou encore d’actions non cotées — est restée stable
et s'éleve a 3 % des actifs investis au 31 décembre 2020 (au
31 décembre 2019 : 3 % des actifs investis).
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Le tableau suivant présente un état de passage entre ces chiffres et ceux issus de la comptabilité IFRS, tels que présentés dans la section 4 —
Etats financiers consolidés :

Au 31 décembre 2020

Créances
d'opérations
Autres Total de Total Eléments Total

Titres de investi- Eleiy réassurance [WESTN Intéréts tech- EERYTE]

Trésorerie  dettes Préts  Actions Immobilier ssements [EIWES T etautres I courus nigues ) IFRS

Classification
économique

IFRS
classification

Investissements

immobiliers - - - - 603 - 603 - 603 - - 603
Actions - 90 52 163 92 202 599 55 654 - - 654
Titres de dettes - 16052 1407 - - 8 17467 - 17 467 122 - 17 589
Investissements

disponibles a la vente - 16142 1459 163 92 210 18066 55 18121 122 - 18 243
Actions - - - 232 - 1386 16