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LES ASSURANCES DECORTIQUEES
POSTE PAR POSTE

L’analyse bilantaire du secteur feﬂéte diverses tendances du monde financier belge

Is sont au moins cinquan-
te mille qui, en tant que
professionnels de fassu-
rance, devraient étre in-
“ téressés par le « Guide
financier ‘de I'assurance », J'ou-
vrage de Christian Jaumain, ac-
tuaire, professeur a IUCL et
consultant {1). On y trouve en
effet, soit globalisés pour f'en-
semble du secteur, soit détail- .
lés compagnie par compagnie,
tous les chiffres révélateurs de
la bonne (ou de la mauvaise)
forme de l'assurance. A notre
connaissance, et grace a ce
guide financier, l'assurance est
la seule branche d'activité dont
les données sont ainsi décorti-
quées pour chacune des entre-
prises qui le composent. Ce qui
pe de comparer aisément
les. _ .formances de teile ou
telle compagnie avec celles de
ses concurrentes ou celles de
'ensemble du secteur.

L'OBLIGATION
DES OBLIGATIONS

Que retenir de I'édition 1994 de
ce guide financier, qui repose
sur les données de l'an-
née 19927

le secteur.

Premigre constatation, le bilan

a ia baisse de la rentabilité dans

Le patrimoine iImmobllier des as-
sureurs représente moins de 4 %
du total de leurs placements.
Photo : Roger Milutin.

global du secteur a passé le cap
des 2.000 milliards de francs :
2.072 milliards exactement
pour le chiffre « officiel » de I'Of-
fice de contréle des assurances
et 2.012 milliards selon les don-
nées retravaillées du professeur
Jaumain (voir article ci-des-
sous). La part essentielle du
passif bilantaire, prés des qua-
tre cinquiémes, est constituée
par ce qu'on appelle les « provi
sions techniques », c’est-a-dire,
les dettes — actuelles ou futu-
res — des compagnies envers
le surés. Les provisions
te. .gues ont progressé en
1992 de 6 %. En revanche, les
fonds propres, ou, en d'autres
termes, les dettes des compa-
gnies envers leurs actionnaires,
stagnent aux alentours de 13 %,
et ce aprés avoir enregistré une
croissance ininterrompue au
cours des années 80. Un bloca-
ge qui est trés certainement lié

Du c6té de lactif, ce qui doit
retenir lattention, ce sont évi-
demment les placements. Pour
la plupart financiers (obligations
et actions) et aussi immobiliers.
Ces placements sont, pour l'as-
suré, la %arantie que la compa-
gnie est a méme de couvrir les
sinistres. It s'agit donc que ces
placements soient au moins
égaux, et sl possible supé-
rieurs, aux provisions techni-
ques. Les compagnies belges
satisfont dans fensemble a cet-
te exigence. Mais encore fautiil
analyser, catégorie par catégo-
rie, la solidité de ces place-
ments. La catégorie la plus sG-
re, ce sont évidemment les obli-
ations et, en particulier, les
onds d'Etat. Rassurezvous, en
1992, les compagnies y avaient
investi quelque 850 milliards de
francs (prés de la moitié de
leurs placements, alors que le
minimum légal est 15 %). Mais
cela signifie aussi que les com-

pagnies d'assurances détien-
nent entre leurs mains un dixié-
me de la dette publique.

En diminution constante, tou-
jours sous la rubrique « glace
ments », les crédits hypothécai-
res : ils représentaient 26,4 %
des placements au début des
années 80, ils n'en représentent
plus, en 1992, que 17 %. Cette
régression sensible ne fait en
réalité que confirmer le role dé-
croissant, pour ne pas dire mar-
ginal, des compagnies d'assu-
rances dans le crédit immobi
lier, dont elles ne détiennent
plus que 4 % des parts de
marché.

Toujours a Factif du bilan, mais
en dehors du poste «place-
ments », la rubrique « immobili-
sations financitres », c'est-3-di-
re les participations des compa-
gnies dans le capital d'autres
sociétés. En augmentation ap-

omme toutes les sociétés, les compagnies

d'assurances sont tenues de déposer leurs
comptes annuels auprés de la Centrale des bi-
lans de la Banque Nationale. Mais cette obliga-
tion n'incombe vraiment qu'a celles qui ont le
statut de société de droit belge. Et non pas les
succursales «belges » de sociétés de droit
étranger. Et celles-ci sont particulierement nom-
breuses dans notre pays : 98 a la fin de I'an der-
nier, sur un total de 266 compagnies opérant
en Belgique. Certes, la plupart de ces suc-
cursales n'hésitent pas a rendre publics les
comptes relatifs aux activités qu'elles déploient
chez nous. Mais il en est certaines gue, visible-
ment, cet effort de transparence dérange. Soit
quelles se refusent & communiquer lesdits
comptes, soit quelles fournissent des données
incomplétes et en tout cas insuffisantes pour
permettre une comparaison avec leurs princi-
pales concurrentes ou avec Fensemble du sec-
teur. Une attitude éminemment regrettable puis-

Quand la transparence fait défaut

que, comme toute activité financiére, I'assu-
rance repose sur la confiance (des assurés, des
courtiers, des analystes, etc.) et comment par-
fer de confiance, notamment quand it s'agit de
la solvabilité d'une société, si la transparence
fait défaut ?

Les défaillances suspectes de ces guelques
compagnies expliquent que I'étude du profes-
seur Jaumain ne porte pas sur la totalité du sec-
teur. Elles n'entachent cependant pas sa fiabili-
té dans la mesure oil les compagnies analysées
représentent 95 % des encaissements. C'est di-
re que les conclusions de ses « ratioscopies »
gardent toute leur pertinence. Elles la gardent
d'autant plus que le Guide financier de I'assu-
rance se fonde non pas sur les données brutes
contenues dans les comptes annuels, mais sur
des bilans et des comptes de résultats restruc-
turés, retravaillés de maniére a déboucher sur
une analyse financiére plus pointue.
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préciable d'année en année, el
les ont passé I'an dernier le cap
des 200 milliards, & comparer
par exemple avec le portefeuille
de la Société générale de Belgi
que, dont la valeur atteint les
127 milliards de francs. Ce
poids croissant des immobilisa-
tions financiéres traduit aussi
bien le mouvement de concen-
tration qui se poursuit dans le
secteur des assurances que !'in-
fluence croissante des compa-
gnies dans d'autres branches
d'activité, comme, par exemple,
le secteur bancaire. Et que sera-
ce lorsque la reprise de la CGER
par les AG aura été enregistrée !

UNE RENTABILITE
A RESTAURER

Du bilan, passons aux comptes
de résultats. Premiére observa-
tion : en augmentation de
6,1 %, le chiffre d'affaires —
dénommé « primes et autres
produits techniques » dans le
jargon des assurances — a pas-
sé le cap des quatre cent trente
milliards de francs belges,
433,8 milliards exactement.
Leur contrepartie, c'est-a-dire
les charges opérationnelles (les
prestations en faveur des assu-
rés, le personnel, la rémunéra-
tion des courtiers et et des
agents), s'éléve, elle, a 563 mil-
liards. Autrement dit, si les com-
pagnies devaient se contenter
des primes pour couvrir les sk
nistres, il y a longtemps gu'elles
auraient dG mettre la clé sous le
paillasson. Heureusement pour
elles, elles ont d'autres ressour-
ces qu'elles tirent de leur patri-
moine, & savoir les produits fi-
nanciers (143 milliards) et les
plus-values lors de la réalisation
d'actifs financiers et immobiliers
(19 milliards).

C'est grace a ces deux postes
que le secteur parvient a déga-
ger, dans.son ensemble, un sur-
plus de 12,6 milliards. Mais il
s'agit 1a d'un bénéfice global. it
ne doit pas occulter le fait que,
sur 276 compagnies opérant
dans notre pays, 86 ont cloturé
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'exercice 1992 dans ie rouge.
Un pourcentage impressionnant
qui cadre mal avec limage de
relative prospérité qui colle au
secteur de l'assurance. il est
vrai qu'il y a deux ans le poids
des tempétes dévastatrices de
1990 se faisait encore lourde-
ment sentir.

Une deuxiéme nuance est a ap-
porter, qui atténue ce chiffre a
premiére vue catastrophique :
ces pertes sont affichées par
les sociétés prises individuelie-
ment. Si on envisage les grou-
pes (ot I'on retrouve des com-
pagnies vie trés rentables, des
compagnies non-vie qui le sont
nettement moins et enfin des
multibranches, etc.), les résul-
tats de chacune des entités ont
tendance a se compenser.

Au total cependant, la rentabilité
du secteur (bénéfices/fonds
propres) n'a pas de quoi enthou
siasmer puisqu'elle dépassait a
peine 5 %. Alors qu'un taux de
10 % est souvent cité comme
une performance normale dans
le secteur financier. On dépas-
sait d'ailleurs fréquemment les
15 % dans les années 80.

C'est dire que les efforts des
compagnies vont porter a la fois
sur un accroissement des recet-
tes (bonjour les augmentations
de tarif) et sur une compression
des colts. Ce qui signifie aussi
bien une sélectivité plus pointue
des risques (les « mauvais » as-
surés n'ont qu'a bien se tenir)
qu'une diminution des codts
opérationnels. C'est dans cette
optique qu'il faut situer a baisse
tendancielle de la rémunération
des intermédiaires (courtiers et
agents) ainsi que la réduction
des colts salariaux. Ce dernier
aspect est plus nouveau, mais il
est trés perceptible depuis deux
ans. En moyenne, les frais de
personnel ne représentaient
plus en 1992 que 14,2 % du
chiffre d'affaires et beaucoup de
spécialistes, qui comparent les
performances belges et étran-
géres sur ce plan, estiment que
les compagnies opérant en Bel
gique doivent encore accomplir
un sérieux effort pour se rappro-
cher des normes internationa-
les. Autrement dit, ce n'est pas
le secteur de l'assurance qui
contribuera & la relance de I'em-
ploi.

MARC CHARLET

(1) « Guide financier de l'assurance », édition
1994, 410 p., publié par Kluwer Editorial.

ELECTIONS
SOCIALES
1995

MOVE ON Formation pro-
pose le jeudi 6 octobre
1994 une journée d'étude
consacrée & la préparation
et au déroulement des
élections sociales 1995,
sous la présidence de
Thierry CLAEYS, Avocat.
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