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De I'intérét d’un

Par Bertrand R. Wollner, CEO

«Big is beautiful» est un mantra
omniprésent dans les communiqués
des organismes de surveillance, des
agences de notation et des plus
grands acteurs du marché. Curieuse-
ment, cette formule semble faire peu
d’émules parmi les acheteurs de
réassurance.

Les arguments en faveur des grands ré-
assureurs sont relativement connus:
meilleure diversification, colts du capi-
tal plus faibles, capacités plus élevées,
pertinence accrue pour les cédantes et
économies d’échelle en matiére de frais
de gestion et d’acquisition. Compte tenu
notamment de I'atonie persistante des
marchés et de I"apport constant de capi-
taux alternatifs, les partisans de cette
thése semblent supposer que I’évolution
du modele d’affaires dans la réassu-
rance fait le jeu des grands acteurs du
secteur, alors que les réassureurs de
petite et moyenne taille subiront inévita-
blement la consolidation du marché.

Cet article n’entend pas réfuter ces ar-
guments, dont la validité est incontestée
dans des cas particuliers. Il faut cepen-
dant se garder de toute généralisation,
car elle n’a pas force de loi. U'expérience
montre en effet que les principaux (ré)
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assureurs affichent en général des ratios
de codts plus faibles, mais que leurs taux
de sinistres, qui constituent un indica-
teur plus pertinent, sont sensiblement
supérieurs a ceux de leurs concurrents
spécialisés de taille plus modeste. Selon
le graphique 1 ci-dessous, ces derniers
peuvent enregistrer une performance de
souscription supérieure a la moyenne,
méme si I'on exclut les sociétés ayant

fortement bénéficié du faible nombre de
sinistres liés aux catastrophes naturelles
en 2015.

Mais laissons-la I'opinion des investis-
Seurs pour nous intéresser au point de
vue des acheteurs de réassurance, qui
est a nos yeux plus important encore.
Les cédantes n’ont d’évidence aucun
intérét a ce que des structures oligopo-
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listiques voient le jour sur le marché de
la réassurance, qui serait alors dominé
par une poignée de fournisseurs de ca-
pacités. Cette these est étayée par les
éléments suivants:

Diversification limitée des risques

Il'y a fort & parier que la plupart des cé-
dantes continueront a I'avenir a vouloir
collaborer avec un panel étendu de réas-
sureurs pour maintenir leur risque de
contrepartie au niveau le plus bas pos-
sible. Lhistoire récente a montré que
méme de grands acteurs du marché
pouvaient rencontrer des difficultés et
que les notations de solidité financiere
n’étaient pas infaillibles.

En plus de leur souhait de réduire le
risque de défaillance, de nombreuses
cédantes sont attentives a I'origine des
capitaux de leurs réassureurs et a sa di-
versification. Par exemple, il est judi-
cieux de ne pas sélectionner unique-
ment des réassureurs cotés a la bourse
de New York ou de Londres, mais aussi
des réassureurs dont les capitaux pro-
viennent d’investisseurs privés, publics
ou coopératifs. Une diversification géo-
graphique adéquate est également op-
portune, notamment pour atténuer les
risques des marchés financiers.

Opinions et approches moins variées

Au-dela de ces considérations (quanti-
fiables) sur les risques, des motifs quali-
tatifs plaident pour une diversité suffi-
sante au sein du panel de réassurance.
Dans de nombreux cas, les innovations
les plus plébiscitées sur le marché pro-
viennent de prestataires spécialisés
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opérant sur une niche. Cette capacité
d’innovation confere aux petits réassu-
reurs un attrait nettement supérieur a la
taille de leur bilan ou a leur notation de
solidité financiere. De plus, ceux-ci pro-
posent une autre forme de conseil et de
suivi de la clientele qui repose, entre
autres, sur une relation personnelle plus
durable.

Risque accru de pression

La vulnérabilité de certaines cédantes
face a une forte concentration de leurs
réassureurs se constate souvent apres
la survenance de sinistres majeurs.
S’appuyant sur les tarifs de réassurance
des risques liés aux catastrophes, le gra-
phique 2 montre les majorations impor-
tantes subies aprés des événements tels
que I'ouragan Andrew en 1992 ou les
attentats terroristes du 11 sep-
tembre 2001. A I'époque, le marché
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mondial des couvertures catastrophes
était aux mains d’un nombre assez res-
treint de grands réassureurs, qui domi-
naient les panels de la plupart des cé-
dantes. Aprés les sinistres, ces réassu-
reurs ont exercé leur pouvoir sur le mar-
ché: de nombreuses cédantes ont assis-
té a une hausse massive des prix et
n’ont pu réagir qu’en augmentant leurs
rétentions de maniere spectaculaire.
Cette (restructuration indirectey a égale-
ment affecté les cédantes européennes
de maniére collatérale, car elles n’étaient
pas concernées par les dommages pro-
prement dits.

Ces différents exemples indiquent en
outre que les grands réassureurs mon-
diaux agissent de maniére similaire lors
d’une crise. Ainsi, en 2001, pratique-
ment aucune capacité n’a été proposée
en matiere de terrorisme aprées le 11 sep-



tembre. Idem pour les couvertures de
crédit apres I'éclatement de la crise fi-
nanciére en 2008. Cette situation reflete
non seulement une dynamique oligopo-
listique, mais également la grande simili-
tude de leurs portefeuilles et, des lors,
de leur gestion des cycles. Les cédantes
peuvent atténuer cette «comonotoniey
en constituant des panels suffisamment
hétérogenes, c’est-a-dire en considérant
aussi des réassureurs dont les marchés
clefs et les stratégies sont trés spéci-
fiques. Au final, elles bénéficieront d’une
meilleure stabilité des prix et éviteront
les mauvaises surprises en cas de crise.

Transparence réduite des portefeuilles
de réassurance

La transparence réduite des portefeuilles
des principaux réassureurs constitue un
autre point important qui n’est pas sans
poser probleéme aux cédantes. Cette si-
tuation découle, d’une part, des caracté-
ristiques tant structurelles qu’organisa-
tionnelles des grandes sociétés. D’autre
part, elle reflete la tendance croissante a
couvrir des portefeuilles de risques liés,
notamment pour d’importants assureurs
directs, ou a étendre ses activités a des
branches présentant une grande volati-
lité, car elles dépendent largement de la

conjoncture. Dans ce contexte, une
concentration excessive des marchés et
des panels de réassurance pourrait
méme induire des risques économiques
d’importance systémique.

Il ressort donc clairement que la concen-
tration des panels de réassurance au-
pres de quelques grands prestataires ne
sert ni les intéréts des cédantes, ni la
stabilité et la diversité des marchés
mondiaux de I'assurance et de la réassu-
rance. Les partisans du «big is beautifuly
devraient y réfléchir.

Adrian Suter, nouveau responsable Finance
et comptabilité, dresse le bilan de ses neuf
premiers mois chez SIRe

Responsable Finance et compta-
bilité depuis mars 2016, Adrian Suter
apporte sa longue expérience
d’expert-comptable, puis de spécia-
liste senior a la FINMA, ou il était

en charge de la surveillance de
réassureurs et d’assureurs spéciali-
sés dans la clientele entreprise. Un
atout pour SIRe.

Entre 2012 et son arrivée chez SIRe,
Adrian Suter a travaillé pour I'Autorité
fédérale de surveillance des marchés fi-

nanciers (FINMA), ou il a d’abord été
chargé de la surveillance de groupes
d’assurance en qualité de spécialiste
puis, en tant que spécialiste senior, de
celle d’assureurs spécialisés dans la
clientéle entreprise et de réassureurs.
Auparavant, il avait officié comme mana-
ger au sein de la division Assurances de
la société d’expertise comptable KPMG.

Les premiers mois d’Adrian Suter chez
SIRe ont été passionnants et intenses,
mais ce changement est intervenu a un

moment idéal pour lui: «Je me suis tout
de suite senti bien chez SIRe. Mes nou-
velles responsabilités s’accompagnent
de défis concrets, car je dois pour la
premiere fois évaluer une entreprise
d’assurance de lintérieur, et non de
I’extérieur en qualité de régulateur ou
d’expert-comptable. De plus, j’assume
une fonction de direction a la téte de la
division Finance et comptabilité. U'expé-
rience acquise dans mes activités pré-
cédentes a toutefois grandement facilité
ma prise de fonction chez SIRe.»



Adrian Suter est responsable de la
comptabilité financiere, des investisse-
ments, de la fiscalité, des technologies
de linformation et de la conformité.
«Mon domaine de tadches comprend dé-
sormais un éventail de responsabilités
bien plus vaste qu’auparavant. Il est
donc plus varié, ce qui n’est pas pour me
déplairey.

«En tant que responsable de la surveil-
lance de Sl Re a la FINMA, j’ai découvert
différents aspects de I’entreprise et jai
pu me faire une idée de ses processus et
de son modéle d’affaires. Ces neuf der-
niers mois, j’ai appris a connaitre SIRe
de lintérieur. Je me suis également ren-
du plusieurs fois chez SIGNAL IDUNA, en
Allemagne, car la collaboration au sein
du groupe est tres étroite, notamment
en ce qui concerne les investissements
financiers.»

Le nouveau responsable Finance et
comptabilité considere la faiblesse ac-
tuelle des taux d’intérét comme un défi
majeur. Pour mettre en ceuvre une stra-
tégie de placement durable, rentable et
couronnée de succes, il faut de nou-
velles idées ainsi que des solutions
adaptées au modele d’affaires et aux at-
tentes internes; ces idées et solutions
doivent aussi étre régulierement rééva-
luées et ajustées. SIRe doit également
veiller a Pefficacité de ses processus
pour absorber avec les ressources exis-
tantes la charge croissante liée aux nou-
velles exigences réglementaires plus
strictes. Par exemple, le reporting né-
cessitera des capacités supplémentaires
a l'avenir pour respecter les obligations
légales. (En I'espece, ma tache consiste
a développer la division Finance et
comptabilité de SIRe afin de faire face
aux futures modifications des disposi-
tions prudentielles.»

Adrian Suter aime la taille humaine de
I'entreprise, sa structure réduite et ses
circuits décisionnels courts. La culture
d’entreprise positive, notamment ['at-
mosphere familiale, la collégialité et le
contact avec ses collegues, compte
beaucoup pour lui. D’origine lucernoise,
il apprécie bien évidemment la proximité
du site de Zoug, en Suisse centrale.

Pendant ses vacances, Adrian Suter se
mue en globe-trotter. Depuis son tour du
monde il y a 10 ans, Hawai est sa desti-
nation préférée; il s’y est déja rendu
trois fois a ce jour. Durant ses loisirs, il
est attiré par le grand air et par le foot-
ball, en tant que joueur senior ou specta-
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teur. De temps a autre, il aime aussi sa-
vourer un bon repas dans un restaurant
gastronomique.



Le groupe SIGNAL IDUNA maintient le cap

Le groupe SIGNAL IDUNA, la
maison-mere de S| Re, est satisfait
de son exercice 2015. La mise en
ceuvre du programme lancé en 2014
pour accroitre I'orientation clientele
et I'efficacité des colts se déroule
comme prévu. De plus, les cotisa-
tions du groupe ont progressé de
0,4 pour cent, a 5,4 milliards
d’euros. En particulier, celles des
assureurs de biens et de respon-
sabilité civile ont cru de 4,2 pour
cent, soit nettement plus que la
moyenne du marché.

Pendant I'exercice sous revue, SIGNAL
IDUNA a cloturé avec succes son pro-
gramme stratégique lancé fin 2014.
Compte tenu de la réorientation pro-
fonde que cela a induit, Ulrich Leiter-
mann, Président du Comité directeur du
groupe SIGNAL IDUNA, s’est montré sa-
tisfait du résultat 2015 lors de la confé-
rence de presse annuelle sur le bilan qui
s’est tenue le 16 juin 2016 a Hambourg.
Ce programme avait pour objectif
d’améliorer I'orientation clientele et la
compétence tout en réduisant la com-
plexité et les colts.

En 2015, les primes brutes comptabili-
sées du groupe ont fléchi de 2,5 pour
cent au total, tandis que les cotisations
en cours ont progressé pour s’établir a
5,4 milliards d’euros. Les actifs gérés, y
compris ceux des filiales financieres, se
sont accrus de 2,7 milliards d’euros
(4,3 pour cent), atteignant 64,9 milliards
d’euros (exercice précédent: 62,2 mil-
liards). Ce montant englobe les place-
ments en capitaux de quelque 46 mil-

liards d’euros des sociétés d’assurance
du groupe, dont la rémunération moy-
enne s’éleve a 3,8 pour cent et la rému-
nération nette a 4,7 pour cent. La charge
brute des sinistres s’est inscrite a
4,8 milliards d’euros pendant I'exer-
cice 2015, soit une augmentation de
2,5 pour cent. Le résultat consolidé est
tombé a 93,2 millions d’euros, contre
175,5 millions en 2014. En moyenne, le
groupe  SIGNAL IDUNA  employait
quelque 12 000 collaborateurs en 2015.

Les recettes brutes des deux assureurs-
santé du groupe SIGNAL IDUNA, SIGNAL
Kranken et Deutscher Ring Kranken,
sont demeurées stables en 2015, totali-
sant 2,7 milliards d’euros. Dans I'en-
semble, ces sociétés, qui font toujours
partie des assureurs-santé ayant les
primes les plus stables du marché,
couvrent pres de 2,6 millions de per-
sonnes.

Aprés une année 2014 exceptionnelle,
les assureurs-vie ont réalisé un exer-
cice 2015 satisfaisant. Les affaires a
prime unique ont été volontairement ré-
duites, passant de 1,7 milliard d’euros a
1,5 milliard (11,1 pour cent). Les primes
brutes comptabilisées par IDUNA Leben
ont ainsi baissé de 177,0 millions d’euros
ou 12,2 pour cent, a 1,3 milliard d’euros.
Les cotisations en cours n’ont toutefois
reculé que de 1,4 pour cent (15,1 mil-
lions d’euros), s’établissant a 1,1 milliard
d’euros.

Les primes brutes des assureurs de
biens et de responsabilité civile ont pro-
gressé bien plus fortement que le mar-

ché, affichant une croissance de
4,2 pour cent pour s’inscrire a pres de
1,3 milliard d’euros. En 2015, cette
branche a enregistré une hausse sen-
sible de la charge des sinistres. Le
nombre d’intempéries a certes diminué,
mais le montant moyen des sinistres a
augmenté. La charge des sinistres des
assureurs de biens et de responsabilité
civile du groupe SIGNAL IDUNA s’est
donc accrue de 10,1 pour cent, a
846,8 millions d’euros, notamment en
raison de quelques sinistres majeurs.

Lesfiliales financieres du groupe SIGNAL
IDUNA, SIGNAL IDUNA Bauspar AG, la
banque privée DONNER & REUSCHEL et
HANSAINVEST (Hanseatische Invest-
ment GmbH), ont réalisé une excellente
performance en 2015.
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