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Les informations reprises dans cette présentation sont issues 

du PROSPECTUS Firenze Incorporated Cell Limited disponible 

sur le web



3

I. La transaction FIRENZE
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II. Le gage
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III. Les montants irrévocables

A la signature du gage, la

somme des

remboursements

« irrévocables » s’élevaient

à 74,5m€ contre une valeur

nominale de 40m€ de l’ILS

Au 30/06/2024 la valeur

des fonds internes ciblés

par le gage s’élevait à

55,8m€ contre 71,4m€ au

titre des paiements

« irrévocables ».
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IV. La clause de défaut



Sous le référentiel prudentiel Solvabilité I, les gages n’intervenaient pas dans le calcul de la marge de 

solvabilité. Par contre, sous le référentiel prudentiel Solvabilité II, à travers l’approche par scénarios, le 

besoin en capital de chaque entreprise d’assurance est évalué en mesurant l’impact d’un choc/stress 

sur la NAV (NAV = Valeur de marché des actifs – Meilleure Estimation des engagements futurs), 

l’exigence en capital étant la différence entre la NAV avant choc et la NAV après choc.
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V. L’impact du gage sur la solvabilité (1/2)

Situation après choc

Meilleure 

Estimation 

des passifs

NAVAVANT

Valeur de 

marché 

des actifsMeilleure 

Estimation

des passifs

Situation avant choc

Valeur de 

marché 

des actifs

NAVAPRES

Dette Dette

∆NAV = NAVAVANT – NAVAPRES 

≥ 0

SCR = Max(∆NAV , 0)



Le gage a amplifié les effets des chocs sur la NAV, en particulier, les chocs inhérents aux modules 

« marché » et « souscription vie » :

• Les chocs liés au module « marché » réduisent la valeur de marché de l’actif et par conséquent

la valeur du passif de part la nature des produits d’assurance sous-jacents (Contrats en UC à

primes périodiques).

• Les chocs liés au module « souscription vie » et notamment les chocs liés aux rachats

(hausse des rachats et rachats de masse) réduisent la valeur du passif et par conséquent la

valeur de l’actif de part la nature des produits d’assurance sous-jacents (Contrats en UC à primes

périodiques).

Etant donné que les revenus projetés d’un portefeuille UC sont principalement proportionnels à la

valeur du passif projeté, ceux-ci se réduisent mécaniquement en cas de chocs, alors que les charges

fixes et les dettes certaines sont peu ou pas impactées générant un effet ciseau.

Cet effet ciseau se traduit par une augmentation du SCR tandis que la diminution des profits futurs

suite à la reconnaissance des engagements financiers liés aux remboursements « irrévocables »

génère une diminution substantielle des fonds propres.
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V. L’impact du gage sur la solvabilité (2/2)
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