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CONTEXTE MACRO-ÉCONOMIQUE 
UN CONTEXTE INCERTAIN SUR LE PLAN ÉCONOMIQUE ET POLITIQUE AU S1 2024 

…LA BCE ET LA FED ONT INITIÉ UNE 
BAISSE DES TAUX POUR LA 

PREMIÈRE FOIS DEPUIS 5 ANS… 

…ET UNE INFLATION QUI POURSUIT 
SA DÉCRUE EN EUROPE… 

FACE À UNE CROISSANCE AU 
RALENTI EN ZONE EURO… 

Inflation en 
Europe 2,5% fin 

juin 2024 vs. 2,8% 
fin janv. 2024 

Deux nouvelles 
baisses de taux 
anticipées en 

zone euro de ~25 
pb d’ici fin 2024 

Une croissance 
attendue en 

2024 sous les 1% 

…DANS UN CONTEXTE DE 
MARCHÉS FINANCIERS RÉSILIENTS 

MAIS VOLATILS. 
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Santé-Prévoyance Vie Gestion d’actifsDommages

ENVIRONNEMENT DE MARCHÉ 
SUR LES DIFFÉRENTS MÉTIERS DU GROUPE 

Tendances clefs au S1 2024 

Dommages 

• Une croissance de l’activité qui 
demeure principalement portée 
par les revalorisations tarifaires 

• Une attention toujours forte sur 
les équilibres techniques, avec 
une sur-inflation constatée des 
coûts moyens 

• Absence de sinistre climatique 
majeur à date mais une 
tendance structurelle à la hausse 
des fréquences 

– Synthèse par marché 

Santé-Prévoyance 

• Une croissance des prestations 
qui se poursuit en 2024 
(vieillissement, transferts de 
charges, inflation générale…) 

• Une poursuite des transferts de 
charges vers les organisations 
complémentaires d’assurance 
maladie (contribution à la 
croissance des tarifs en 2024 mais 
aussi en 2025). 

• Un équilibre technique qui se 
rétablit progressivement en Santé 

+6,4% 
de cotisations 
en auto des 

particuliers au 
S1 2024 (vs. S1 

2023) 
+6,5% en MRH 

+6,0% 
de cotisations 

en santé et 
prévoyance 
en 2023 (vs. 

2022) 

Vie Gestion d’actifs 
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• Une collecte nette en croissance 
sur le marché principalement 
portée par les UC 

• Des dynamiques hétérogènes 
selon les acteurs (bancassureurs 
/ assureurs) 

• Un marché dynamique sur le S1 
2024 porté par des marchés 
actions bien orientés et une 
collecte robuste sur le monétaire 
et l’obligataire… 

• …malgré une volatilité importante 
dans un contexte de forte 
incertitude macroéconomique 

• Des pressions maintenues sur le 
métier de gestionnaire d’actifs et 
un enjeu d'efficience face à une 
concurrence accrue 

+4,5% 
d’actifs sous 
gestion à fin 

mai 2024 
(OPC de droit 

français) 

16,3Md€ 
de collecte 
nette au S1 

2024 (vs. 
4,1Md€ au S1 

23) 



 
          

    
   

 

 
  

    
  

 
   

      

points d’accueil
et d’agences

AÉMA GROUPE 
UN GROUPE MUTUALISTE LEADER DE L’ASSURANCE ET DE L’ÉPARGNE EN FRANCE 

d’assurés 
soit + de 1 Français sur 6 

acteur de l’assurance 
en France 

ème 
millions 

collaborateurs 

ème ème ème ème 

, 

groupe français Assureur français Acteur en France en Au rang des groupes 
en Auto et MRH en Santé Assurance-vie français de Gestion d'actifs 

Données à fin 2023 
(#contrats) (cotisations) (encours) (actifs sous gestion) 4 

Sources : Aéma Groupe, SFCR, Argus de l’assurance 



        
         

     

 

  
 

 
 

 
 

 
    

    

  
   

 

    

 
 

 

 
 

 

  

 

 

 
       

  
  

UN CHIFFRE D'AFFAIRES EN PROGRESSION SUR LA PÉRIODE (+0,6%) 
TOUS LES MÉTIERS CONTRIBUENT POSITIVEMENT AUX RÉSULTATS DU GROUPE 

Chiffre d’affaires (Md€) Indicateurs Résultat net (M€) 
opérationnels 

3,4 3,2 

3,0 

1,7 

S1 2024 

7,9 
∆ vs. ∆ vs. 

S1 2023 

Collecte 
nette 

Encours sous 
gestion (Ofi 

invest) 

Ratio 
combiné 

IARD 

Ratio 
combiné 

Santé/ 
Prévoyance 

103,7% 
- 1,9 pts vs. fin 2023 

100,7% 
- 0,2 pt vs. fin 2023 

- 1 132 M€ 
(- 884 M€ vs. S1 2023) 

203,4 Md€ 

203,6 Md€ à fin 
2023* 

S1 2023 

+0,6% 

7,8 
113 +31M€ 

82 1,6 

40 

64 

-1 

-21 

-12 M€ +2,1% 28 

9 

18 

58 

+30 M€ 

+19M€ 
2,8 

+6,8% 

-6M€ 

-5,2% 

S1 2023 S1 2024 
S1 2023 

Activité épargne Activité 
retraite Dommages 

Activité Santé- Gestion 
Prévoyance d’actifs * Egamo est inclus dans le chiffre 2023 
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DOMMAGES 
UNE ACTIVITÉ EN PROGRESSION MALGRÉ UN ENVIRONNEMENT DIFFICILE 

Un chiffre d’affaires Dommages de 3 Mds € en croissance de 191 M€ (soit +6,8%), porté principalement par l’effet prix et une bonne 
dynamique de production, notamment en Auto. 

Une rentabilité technique du métier Dommages en amélioration par rapport à fin 2023, avec notamment une diminution de -1,9 pt du ratio 
combiné pour atteindre un niveau de 103,7%. 

Chiffre d’affaires (M€) Ratio combiné 

Par produit 

2 992 

656 

642 

1 502 

2 801 105,6% 

103,2% Autres 

Habitation 

Auto 
73,9% 

29,3% 

76,5% 

29,1% 
694 

694 

1 604 

103,7% 

28,9% 

74,8% 

S1 2024 

RC net 

FG/P 

S/P net 

S1 2023 S1 2024 S1 2023 2023 
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SANTÉ-PRÉVOYANCE 
ACTIVITÉ ET RENTABILITÉ EN PROGRESSION 

Un chiffre d’affaires Santé/Prévoyance de 1,7 Md€ en croissance de +35 M€ (soit +2,1 %) porté par la dynamique de la production en santé 
individuelle et le développement des opérations partenariales. 

Une amélioration globale de la rentabilité technique de 1,4 pts (100,7% à fin juin 2024 vs. 102,1% à fin juin 2023) sur le métier Santé-Prévoyance 
en lien avec le rattrapage tarifaire et la maîtrise des coûts. 

Chiffre d’affaires (M€) Ratio combiné 

1647 1682 

46 
133 

627 

876 

102,1% 100,9% 100,7% RC net 
66 

124 

597 

860 

Prévoyance collective 
Prévoyance individuelle 

FG/P 

Santé collective 

79,5% 78,9% 

22,6% 22,0% 

78,7% 

22,0% 

S/P net 
Santé individuelle 

S1 2023 S1 2024 S1 2023 2023 S1 2024 
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ACTIVITÉ ÉPARGNE-RETRAITE 
UN MODÈLE D’AFFAIRE BASÉ SUR LA CROISSANCE DES ENCOURS 

Le niveau des encours d’épargne augmente de 1,2 Md€ (soit +1 %) permettant au métier de contribuer positivement au résultat net 
Une collecte nette déficitaire de -1 132 M€ 

Collecte brute (M€) Collecte nette(1) (M€) Encours (1) (Md€) 

3 364 

134 

975 

2255 

S1 2023 

3 188 

143 

1084 

1962 

S1 2024 

Par support 

Autres 

Supports en 
UC 

Supports en 
euros 

-1 132 

S1 2024 

329 

-1 262 

327 

-1 469 

-933 

S1 2023 

Par support 107,4 108,5 

Supports en 
UC 29,8 30,3 

Supports en 77,6 78,1 
euros 

2023 S1 2024 

Par support 

Supports en UC 

Supports en 
euros 

(1) Hors périmètre prévoyance. 

88 



   
    

 
        

    

           

  
    

     
 

 

 

 

GESTION D’ACTIFS 
STABILITÉ DE L’ENCOURS SOUS GESTION AU 30 JUIN 2024 

Stabilité des encours d’Ofi Invest (203,4 Md€ d’encours sous gestion à fin juin 2024) 

Actifs sous gestion Ofi Invest (Md€) Répartition des encours 
(données au 30 juin 2024) 

203,6 

68,5 

135,1 

69,1 

134,3 

S1 2024 

203,4 

Externes 

89% 

Actionnaires 

11% 

2023 

34,0% 

66,0% 

Gestion pour compte de tiers 
Actifs cotés Actifs non-cotés 

Gestion pour le compte des entités 
d'Aéma Groupe 
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SOLVABILITÉ 
TOUTES LES ENTITÉS EMETTRICES (MACIF SAM et ABEILLE VIE) PRÉSENTENT DES RATIOS >240% 

93 1 9498 

3006 2867 

11 112 11 243 

6 255 6 575 

8 591 8 656 

2 798 2 962 

MACIF SAM 

171% 307% 

239% 

310% 331% 

AEMA GROUPE 
Taux de couverture SCR 

178% 

AEMA GROUPE 
Taux de couverture MCR 

292% 

1538 1564 

644 644 

AÉSIO mutuelle 

243% 

Impacts de 
l’écartement 
des spreads 

souverains, de 
l’inflation et 

de la cyclicité 
des primes 
pour Macif 

S1 2024 2023 

S1 2024 2023 

2023 S1 2024 

2023 S1 2024 

Abeille Vie 

53 7 5401 

254% 

 098 2239 

241% 

2023 S1 2024 

AMM 

241% 

832 
782 

249% 

3 5 

 

  

  

 
 

 

            

 

 
   

 
   

 

 

 

 

 

  
 

  
  

  
   

  
 

 

  

  

  
2023 T2 2024

2023 T2 2024
2023 T2 2024

2023 T2 2024

2023 T2 2024

2023 T2 2024S1 2024 2023 S1 2024 

Fonds 
SCR 

propres 

334 
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+ +

SOLVABILITÉ 
UNE TRAJECTOIRE DE RENFORCEMENT DU RATIO DE SOLVABILITÉ GROUPE 

Dès 2025, un renforcement progressif du ratio de solvabilité pour retrouver notre zone d’appétence au risque (180%) sous l’effet de plusieurs 
actions déjà initiées 

Maîtrise des coûts Hausse des tarifs 
Travail sur le 
portefeuille = 

Amélioration de 
la rentabilité et 

redressement de 
la solvabilité 

+ + 
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SENSIBILITÉ DU TAUX DE COUVERTURE DU SCR D’AÉMA GROUPE 
AU 30/06/2024 

-7,0 pts 

4,0 pts 

-5,0 pts 
-6,0 pts 

-8,0 pts 

-3,0 pts 

-9,0 pts 

Actions -25% Taux +50 bps Taux -50 bps Spread entr Spread souv Migration Crédit(1) Immobilier - 10% 
+ 50 bps +50 bps 

Taux de 
couverture 

du SCR 
Aéma Groupe 

171 % 

(1) Baisse de la qualité de crédit d’une lettre, appliquée à 20% du portefeuille obligataire 
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FLEXIBILITÉ FINANCIÈRE 
FORTE CAPACITÉ DU GROUPE À SOUTENIR LES FONDS PROPRES S2 

DETTE SUBORDONNÉE ÉMISE PAR MACIF 

• 124,4 M€, 3.916%, RT1, PerpNC/10, émise 
en octobre 2014 et remboursée aux pairs 
le 7 octobre 2024 

• 400 M€, 3,5%,RT1, PerpNC/7, émise en juin 
2021 

• 850 M€, 2,125%, Tier 2, 31NC11, émise en 
juin 2021 

• 500 M€, 0,63%, Tier 3, maturité juin 27, 
émise en juin 2021 

DETTE SUBORDONNÉE ÉMISE PAR ABEILLE VIE 

• 500 M€, 6,25%, Tier 2 durable, bullet 11 
ans, émise en septembre 2022 

CAPACITÉ D’ÉMISSION D’AÉMA GROUPE… 

8 442 …AU FORMAT RT1 

 111 

482 

1 628 

Tier 1 non-restreint Emission max RT1 RT1 émis Capacité additionnelle 
d'émission Tier 1 

6 575 

…AU FORMAT T2, T3 

3288 

1681 1 607 

SCR Groupe Emission max Tier 2 & 3 Tier 2 & 3 émis Capacité additionnelle 
d'émission Tier 2 & 3 

13 



      
        

            
  

 
 

 

MATURITÉ DES DETTES ÉMISES SUR LE MARCHÉ 
UN ÉCHÉANCIER ÉQUILIBRÉ SANS ÉCHÉANCE MAJEURE À COURT TERME 

MATURITÉS OU PREMIÈRES DATES DE CALL DES DETTES ÉMISES SUR LES MARCHÉS FINANCIERS 
Chiffres en millions d’euros émetteur 

MACIF 

124,4 

500 

400 

850 

500 

2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 

émetteur 
MACIF 

émetteur 
Abeille Vie 

émetteur 
MACIF 

émetteur 
MACIF 

RT1 T2 T3 
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PORTEFEUILLE D’INVESTISSEMENTS 
UNE ALLOCATION EQUILIBRÉE QUI REFLÈTE L’ÉVOLUTION LE MARCHÉ 

TOTAL DES ACTIFS DU GROUPE * ALLOCATION D’ACTIFS * PLUS ET MOINS VALUES 
Répartition UC et Non UC Non UC LATENTES 

126,0 
Mds € 

76% 

24% 

-4,2 Mds € 
2 385 M€ 

Placements Titres de Placements Placements obligataires et assimilés Actifs non UC immobiliers capital obligataires 
Titres de capital et assimilés 
Placement immobiliers 

Actifs en UC 

95,8 
Mds € 

74% 

10% 

11% 

5% 

Placements monétaires 

1 268 M€ 

-7 934 M€ 

*En valeur de marché au 30/06/2024 15 



    
     

           
   

 

                     

   

STRUCTURE OBLIGATAIRE DÉTENUE EN DIRECT 
UN PORTEFEUILLE DIVERSIFIÉ ET DE QUALITÉ 

RÉPARTITION RÉPARTITION RÉPARTITION 
PAR TYPE D’ÉMETTEUR PAR NOTATION PAR MATURITÉ 

39,5% 

2% 
6% 

25% 24% 

40% 
60,4 60,4 

38% 
Mds €* Mds €* 

35% 30% 

Corporate Financière Souverain AAA AA A BBB <BBB/NR 
Inf à 5 ans 

34,6% 

9,8% 

4,6% 

2,5% 

4,4% 4,6% 

5 à 10 ans 10 à 15 ans 15 à 20 ans 20 à 25 ans 25 à 30 ans 30 ans et + 

*Au 30/06/2024 hors UC, en valeur de marché, sur les titres 
obligataires détenus en direct 

Date 
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AÉMA GROUPE 
DES ENGAGEMENTS FORTS EN MATIÈRE DE POLITIQUE RSE 

Gouvernance 

• Adhésion à l'INR (institut du numérique 
responsable) 

• Formation des administrateurs Aéma aux 
enjeux du développement durable en 
partenariat avec HEC 

• Réalisation des premiers Bilan carbone 
Aéma Groupe et définition d’une trajectoire 
de réduction commune de nos émissions 
compatibles avec l'accord de Paris 

Business & 
investissements 

• NZAOA : 

1) Objectif de réduction de l'empreinte 
carbone des portefeuilles d'obligations 
d’entreprises et d’action côtés gérés en 
direct 

2) Un objectif de décarbonation afin d'aligner 
les actifs immobiliers détenus en direct sur 
une trajectoire NZ 1.5 degrés d’ici 2030 

• Biodiversité : Contribution active d'Abeille au 
lancement d'un fonds de place 
« biodiversité » 

Engagements 

• Adhésion officielle au Pacte Mondial des 
Nations Unies 

• Soutien à l’engagement collaboratif : 
signature de l'initiative lancée par le 
groupement des Principes d'Investissement 
Responsable des Nations Unies 

• Lutte contre la pollution plastique : signature 
de l’initiative lancée par l’UNEP FI, FFB 
Foundation, la coalition pour un traité global 
sur le plastique, l’association VBDO et le CDP 

• Campagne d'engagements auprès des 20 
principaux émetteurs de GES des 
PTF d'obligations d'entreprises et d’actions 
cotées gérées en direct (en lien avec la 
NZAOA) 

17 



          

  
 

               

   MERCI POUR VOTRE ATTENTION 

VEUILLEZ RETROUVER L’INTÉGRALITÉ DES INFORMATIONS FINANCIÈRES SUR NOTRE SITE WEB : 
http://aemagroupe.fr/ 

Contact relations investisseurs 
JEAN-YVES ICOLE 

–––––––––––––– 

T: +33 (0)1 55 31 64 94 I M: +33 (0)6 16 42 04 49 

jeanyves.icole@aemagroupe.fr 
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ANNEXES 
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STRUCTURE DU PORTEFEUILLE OBLIGATAIRE 
ZOOM SUR LE SOUVERAIN ET LE CORPORATE 

RÉPARTITION DU PORTEFEUILLE RÉPARTITION DU PORTEFEUILLE 
OBLIGATAIRE SOUVERAIN OBLIGATAIRE CORPORATE 

27% 

16% 

14% 

13% 

13% 

3% 2%1% 

11% 

67% 

6% 

5% 

5% 

3% 

2%2%2% 

1% 

1% 
1% 

5% 

15,3 
Mds €* 

24,0 
Mds €* 

France Espagne Supranational 
Allemagne États-Unis Italie Industriel Transport et stockage 
Japon Irlande Belgique Information et Communication Immobilier Autriche Royaume-Uni Autres (OCDE) 

Utilities Distribution 

*Au 30/06/2024 hors UC, en valeur de marché sur les titres Construction Pétrole / Matières Premières 
obligataires détenus en direct Autres 
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  RÉPARTITION PAR PAYS

STRUCTURE DU PORTEFEUILLE OBLIGATAIRE 
ZOOM SUR LES E ́ ́METTEURS FINANCIERS PAR ZONE GEOGRAPHIQUE 

RÉPARTITION PAR PAYS 

1% 
1%

1% 3%
2% 2%1% 
2% 

3% 31% 
3% 

5% 

21,1 
6% Mds €* 

9% 

20% 
11% 

France Pays-Bas États-Unis Royaume-Uni Espagne Luxembourg 
Allemagne Australie Suisse Canada Belgique Italie 
Irlande Japon Autriche Autres 

*Au 30/06/2024 hors UC, en valeur de marché pour les titres 
obligataires détenus en direct 21 



      

      

      

         
 
 
  
   

    

 

 

 

 

 

  

 

    

STRUCTURE DES FONDS PROPRES ET DU SCR 

STRUCTURE DES FONDS PROPRES 

Établissements non soumis à S2 (OFI, Socram, UFF et ARP) 
Tier 3 
Tier 2 
Tier 1 restreint 
Tier 1 non restreint 

11 243 M€ 100 % 171 % 

638 
456 

1 225 
482 

8 442 

6% 
4% 

11% 
4% 

75% 

10% 
7% 

19% 
7% 

128% 

S1 2024 % DE FONDS % DU SCR 
PROPRES 

STRUCTURE DU SCR 

SCR marché 

SCR non-vie 

SCR vie 

SCR santé 

SCR opérationnel 

Autres (MEE, financières…) 

SCR défaut 

Ajustement par les impôts différés 

Diversification 

-3 232 

2 245 

2 133 

806 

585 

421 

293 

-808 

4 133 
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  QUESTIONS / RÉPONSES
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