Cash flow / Dividende / Solvabilité

La gestion financiere de CNP Assurances s'insetitsdune perspective de long terme vis-a-
vis de I'ensemble de ses partenaires notammentégssuactionnaires.

L’augmentation réguliere du dividende résulte derlaissance du résultat net attribuable a
I'activité, a la croissance des encours, ainsi tp@estion des marges.

L'année 2008, difficile pour I'ensemble des asstsewst marquée par des chiffres peu
significatifs pour les marges de long terme.

- Les campagnes commerciales des réseaux distrisutéi@odt 2008 a avril 2009,
s’inscrivaient dans un contexte particulier : petéemonopole sur le Livret A et taux
courts exceptionnellement hauts sur le second se&308. Ces éléments ayant pris
fin, les marges reviendront a leur niveau de lamme.

- La croissance de Il'activité est actuellement foetefaite principalement a partir de
supports euros. L'effondrement des ventes en ud#éésompte, observeé pour tous les
assureurs, a impacté négativement la marge opématle. Le rétablissement
progressif de ces produits vers leur niveau natdeellong terme est nature a
contribuer de nouveau a I'amélioration des marges.

- La gestion des différentes sources de financemegie anterrompue depuis 2 ans
compte tenu des conditions de marché.

Enfin, la gestion de long terme du dividende esébasur une approche comptable et non
actuarielle. En effet, 'embedded value est trapsg@e aux hypothéses, de taux notamment.



