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Introduction du Président et Secrétaire Général de l’AMICE 

Partie I:  Exemples de coopération 

� L’expérience d’Eurapco

� Euresa  – des origines à aujourd’hui 
Une acquisition majeure pour P&V en 2007 – un exemple de coopération avec les partenaires 
d’Euresa 

� Autres cas d’expansion des activités à l’étranger pour certains adhérents de l’AMICE  

o Reale Mutua  – expansion en Espagne 
o MACIF – intégration et application de nos valeurs à notre filiale polonaise 
o VereinIgte Hagelversicherung – activités nationales et internationales et coopération  
o Tiroler Versicherung  –  activités commerciales au Tyrol du Sud / Italie du Nord 
o MAF – l’assureur mutuel des architectes : expérience à l’international 

Partie II: Réponses aux besoins en capital des assu reurs mutuels et coopératifs  
par le biais de la coopération  

� Comment survivre à l’application de Solvabilité II?

o Résumé du Rapport intermédiaire du groupe de travail Gestion du Capital  de 
l’AMICE 

o Rapport intermédiaire 

� La SGAM et le régime de groupe sous Solvabilité II 

� SGAM (Société de Groupe d’Assurance Mutuelle) – un instrument français permettant 
aux mutuelles d’assurance de former des groupes: Covéa, exemple concret 
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Asmo Kalpala 
President 

La création du marché unique européen entraîne un accroissement des 
activités transfrontières, y compris dans le secteur de l'assurance. Le défi 
est important pour tous les acteurs du secteur, mais surtout pour 
l'assurance mutuelle et coopérative qui opère dans un contexte de 
proximité avec la clientèle et implique tous les membres dans la gestion 
de l'entreprise.  

La gestion du capital pose un défi en raison des conditions économiques 
instables, mais aussi par rapport à des projets d'expansion d'activités ou 
même simplement à cause des changements de règlementation liés aux 
nouvelles exigences de solvabilité. Il n'y a pas si longtemps encore, sept 
des plus grandes sociétés d'assurance au monde étaient des sociétés 
mutuelles. Aujourd'hui, le nombre de grandes mutuelles a diminué à la 
suite de la «démutualisation» de plusieurs grandes sociétés d'assurance. 

Créer des entités transnationales est indubitablement plus aisé avec un concept d'entreprise 
s'appuyant sur le marché des capitaux. Je suis cependant convaincu que la croissance et la 
coopération des assureurs mutuels et coopératifs sont possibles et impératives, parce que 
primordiales pour maintenir la force de notre secteur. 

Gregor Pozniak 
Secretary General 

C’est bien connu, le secteur des mutuelles et coopératives d'assurance 
présente un profil très éclectique. Les membres de l'AMICE, et plus 
généralement les assureurs de notre secteur, peuvent tout autant être de 
petites mutuelles agricoles ou professionnelles que de grands acteurs 
européens. En Europe, contrairement à la situation dans d'autres parties 
du monde, les assureurs mutuels et coopératifs sont simultanément actifs 
dans les branches assurance vie et assurance non-vie. Bon nombre de 
ces assureurs concentrent leurs activités sur un marché régional ou 
national, mais certains ont perçu la possibilité de prospérer à l'étranger. 
L'objectif du débat organisé par l'AMICE dans le contexte de son 
Assemblée générale 2011 était de présenter des cas de développement 
d'activités et de coopération internationale par des membres de l'AMICE.

Fournir des services au-delà de ses frontières n'est jamais simple et les obstacles, notamment 
financiers, sont particulièrement nombreux. Certains de ces obstacles ont leurs racines dans la 
psychologie des clients — on parle souvent de «préférence nationale» —, d'autres sont la 
conséquence de législations ou de régimes fiscaux différents. Les services du secteur de 
l'assurance sont généralement beaucoup plus complexes que de simples produits bancaires comme 
les comptes courants.   

Et étendre ses opérations à une nouvelle clientèle dans un autre pays est synonyme de croissance. 
Plusieurs mutuelles et coopératives d'assurance constatent ou, du moins, ont le sentiment que les 
possibilités de croissance sont entravées par leur capacité restreinte de mobiliser des capitaux 
extérieurs et/ou par leur mode de gouvernance. Pourtant, parmi les membres de l'AMICE, il y a 
d'excellents exemples d'idées, de concepts et de possibilités. L'objectif de ce débat était de les 
partager et d'en discuter dans cet esprit de coopération qui fait la force de l'AMICE.  



�� ������������������������������������������������������������������������ �

�
L’expérience d’ Eurapco 1

Werner Görg, CEO Gothaer, Vice-Président de l‘AMICE
(sur base des documents préparés par Urs Berger, précédent CEO Swiss Mobilar) 

Eurapco (= European Alliance Partners Company) est une alliance de sept sociétés 
d’assurance mutuelle en Europe: 

������ ������� ������ ������� ����������������� �����������

Caser (ES)       Covéa (FR)        Eureko (NL)           Gothaer (DE)   Länsförsäkringar (SE)  Swiss Mobiliar (CH)   Tapiola (FR) 

Tous les partenaires détiennent le même nombre de parts. 

La philosophie d’Eurapco 
L’objectif principal d’Eurapco est l’apprentissage mutuel dans un esprit d’ouverture, dans 
l’intérêt de tout un chacun et dans la dynamique du partenariat. La philosophie d’Eurapco est 
intitulée “cuisine ouverte” où tous les partenaires sont invités à prendre en compte les 
spécificités de ses pairs. 
  
La structure d’Eurapco 

���������������������������������������� �������������������
1 www.eurapco.com  



Formes d’activités: 

·  Travail conjoint dans un nombre de domaines (consulter www.eurapco.com > Events) 
·  Ateliers 
·  Projets 
·  Séminaires entre pairs & symposium des Conseil d’Administration 

Distinction entre les activités d’Eurapco and de l’ AMICE 

Tous les partenaires d’Eurapco  (à l’exception de Caser et d’Eureko) sont des adhérents directs 
de l’AMICE. 

Priorités d’Eurapco : 

·  Échange d’expériences 
·  Projets conjoints 
·  Recherche de synergies 
·  Impact sur le marché 

Priorités de l’AMICE : 

·  lobbying en faveur du secteur mutuel et 
coopératif 

·  échange d’expériences au-delà des frontières 
nationales  

·  discussion des questions clés (politiques) 

“Le réel avantage de la coopération au sein d’Eurap co est de créer de la 
valeur ensemble.” 



unique 
in europe



seizing opportunities 
to create value together
The insurance markets in most lines of business and throughout Europe

are in an ongoing state of flux. Consolidation, open borders and the

internationalisation of the industry bring many changes and confront

insurance companies with a never-ending series of new challenges, such

as new technologies, innovative distribution channe ls and constantly

changing customer habits.

In today's competitive economic environment, knowledge is one of the

keys to success. Having the right information with the right people at the

right time is essential for service-oriented insurance companies. Those

that have introduced systematic knowledge managemen t processes

have the best chance of a successful future because  the amount of

information that needs processing grows larger every day. As European

insurance markets converge, companies that know how  other organi -

sations deal with different markets can learn from them and gain an 

advantage in their home market.

The Eurapco Alliance has found the solution for these tasks: why not

actively profit from the local experiences of other successful insurance

companies in Europe? Why not share and learn from each other's

 expertise? As strong players in their national markets Caser, Cov•a,

 Eureko, Gothaer, L€nsf•rs€kringar, Swiss Mobiliar and Tapiola joined

forces between 1992 and 2008. The result is a dynamic platform for

market, product and process knowledge exchange.

Today, Eurapco continues to apply this systematic approach. The Alliance

operates with the commitment of all of its Partners , making it a genuine

network of cooperation and integration with one sin gle goal: to create

value together and to stimulate commercial opportun ities across Europe.

3



unified 
in one goal 
Eurapco is an alliance of independent European companies from the

financial services industry, active mainly in insurance. The Alliance con-

sists of seven Partners that operate in 19 countries  across Europe. By

learning from their involvement on the internationa l stage, Eurapco

members aim to sharpen their competitive edge in their local markets.   

Through close cooperation, Eurapco's Partners encourage the system atic

exchange of skills, knowledge and resources at European level. They

contribute to the creation of sustainable value and concrete commercial

benefits by: 

exchanging knowledge through networking, 

supporting the transfer of skills and resources,  

supplementing management development programs,

joint operations and

creating synergies.

In order to achieve these goals, Eurapco has established a multitude of

common activities that cover the major lines of its  Partners' insurance

business, including life assurance, non-life and health insurance, and

their respective support functions such as human re sources, IT, rein -

surance, procurement and marketing.   

Different Partners and business areas bring a great diversity of know-

how, methods and skills. Belonging to Eurapco means being part of a

multinational and multicultural group of successful industry players ± a

great help in an increasingly open European market. The opportunity to

exchange and share models, technologies, products, services, tools and

resources brings a great advantage for the successful operating insurers

of tomorrow and to better serve our clients.

5



9

finding 
the perfect match
Delivering tangible benefits ± from strategic to operational ± is Eurapco's

central objective. By knowing each other well, Eura pco Partners help each

other in various strategic ways including support for an initial public

 offering or for a merger of two asset management companies. At an

 operational level, Partners transfer business models, tools and products

from one country to another and cooperate in a wide  range of segments. 

Through workshops, study visits, peer seminars and benchmark studies,

Eurapco has a systematic process that involves specialists from all its

Partners. Sixteen Business Groups and Forums are responsible for various

activities in the following areas: 

Assistance

Communication

Non-Life Commercial Lines

Employee Benefits

Private Lines Non-Life

Health

Human Resources

Information Technology

Knowledge exchange forms a foundation for deeper cooperation that

leads to valuable benefits for the Partners. Either through jointly operated

commercial activities, which generate income for Pa rtners ± e. g. the

Employees Benefits Network or the marine business ± or through

 mutual support that generates costs savings in areas such as interna-

tional motor claims handling and cross-border cases of fraud.

Eurapco also provides a perfect platform for staff secondment, enabling

Partners to support one another by supplying employees with specific

expertise to help resolve manpower issues. With its  courses for both 

senior executives and the next generation of senior  managers, Eurapco

also enhances the development of Partners' managers through inter-

nationally known business schools. Eurapco not only enables people to

widen their horizons with a European perspective, it also provides Part-

ners with an open-minded network of possibilities.

Life & Pensions

Motor

Non-Life Actuarial

Commercial Lines Non-Life

Non-Life Reinsurance

Procurement

Marine & Marine Baltics

Marketing & Distribution
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Euresa 1 – des origines à aujourd’hui 
Hilde Vernaillen, CEO P&V Assurances 
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Les origines d’Euresa…
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Membres d’Euresa: 
DEVK (DE) 

MACIF (FR) *

MAIF (FR) *
Groupe P&V (BE) *
UGF Assicurazioni (IT) *

Membres Associés:

Lagun Aro (ES) *

LB Group (DK) *

Mamda (Marocco) 
Matmut (FR) *
Atlantis Seguros (ES) 
MACIF Portugal (PT) *
Syneteristiki (GR) *
TUW TUW (PL) *

Membres Partenaires: 
IMA (FR) 

* Membre de l’AMICE  

… Trois instruments au service des membres, avec ses 
propres objectifs
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EURESA aujourd’hui….
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Euresa est un outil opérationnel de coopération et de mutualisation entre des sociétés d’assurance 
européennes appartenant à l’Economie Sociale. Les sociétés membres d’Euresa se caractérisent par la 
pratique d’un mode de gouvernance « partagée » qui associe les sociétaires à la gestion de 
l’entreprise,  dans le cadre d’une économie citoyenne, orientée vers un développement durable et 
« sociétalement » responsable à travers la mise en application de principes communs : 

� Primauté de la personne ;  
� Liberté d’adhésion individuelle et collective ;  
� Participation des assurés et des parties prenantes à la vie de l’entreprise ;  
� Solidarité entre les assurés ;  
� Juste répartition des excédents ;  
� Satisfaction des besoins réels des assurés 

En 2002 les sociétés membres ont publié un document intitulé « Nos valeurs nous engagent »,  témoin de 
la volonté de chaque société membre d’agir pour promouvoir une vision des prestations de service qui 
réponde aux vrais besoins des assurés.  Les coopérations entre les sociétés membres s’articulent autour 
de 3 catégories, dont les ateliers, les projets proprement dits et les pratiques communes.  

Les deux axes d’Euresa sont le partage de techniques et de savoir-faire et les réa lisations 
communes. 

Une acquisition de taille pour P&V en 2007 –  
Un exemple pratique de coopération avec les partena ires d’Euresa   

                                                            

·  Le 29 juin 2007, le Groupe P&V a conclu un accord avec le groupe financier néerlandais ING pour 
l’acquisition de leur société d’assurance, filiale du groupe ING en Belgique. 

·  La transaction comprenait la reprise des avantages sociaux des employés d’ING ainsi que les 
activités d’assurance vie et non vie vendues par l’intermédiaire d’un réseau d’agents. 

·  Le Groupe P&V Group a intégré ces activités au sein de sa filiale VIVIUM, doublant, par conséquent, 
le volume d’affaires du Groupe P&V. 

·  67% de l’acquisition a été financée par les fonds propres de  P&V. 

·  Les 33% restants ont été apportés par trois partenaires au sein d’Euresa: 
L’italien Unipol et les français MACIF et MAIF. 

·  Les trois groupes partenaires sont depuis lors représentés au Conseil d’Administration de VIVIUM. 



                                                                              

Reale Mutua - l’expansion de nos activités en Espag ne 
Luca Filippone, CEO adjoint  

1) Quels sont les types d’opérations que réalise la  Società Reale Mutua en 
Espagne ? Depuis quand est-elle présente dans la pé ninsule ibérique ? 

La Società Reale Mutua di Assicurazioni est la plus grande compagnie d’assurance italienne 
constituée sous la forme d’une mutuelle. Créée en 1828, Reale Mutua a traversé près de deux 
siècles. Avec plus de 1200 salariés et 350 agences distribuées dans toute la péninsule, Reale 
Mutua est aussi la chef de file d’un groupe présent en Italie et en Espagne, qui emploie près de 
2900 personnes et assure plus de trois millions de personnes.  
En Espagne, Reale Mutua opère depuis 1988 ; à partir de cette époque, elle a connu une 
croissance structurelle et a fait l’acquisition de différentes compagnies d’assurance. A l’heure 
actuelle, Reale Mutua détient, même indirectement, la totalité du capital social de Reale Seguros 
Generales S.A., pour le secteur des sinistres, et de la société Reale Vida S.A., pour le secteur de 
l’assurance vie et de l’assurance vieillesse. 
Les deux entreprises travaillent avec des intermédiaires (agents et courtiers). En 2010, Reale 
Seguros a réalisé une collecte de primes de plus de 765 millions d’euros. 
Si l’on considère le développement du canal de distribution bancaire (Assurance) en Espagne, 
grâce à Reale Seguros, Reale Mutua, a pu acquérir 50% des sociétés UNNIM PROTECCIO’ et 
CAI SEGUROS GENERALES, appartenant aux Caisses d’épargnes du même nom, faisant ainsi 
son entrée dans le canal bancaire de ventes d’assurances, lequel accroît d’année en année sa 
part de marché dans le secteur. Actuellement, Reale Mutua, à travers Reale Seguros, figure 
parmi les dix premières compagnies du marché espagnol du secteur Auto et IARD. 
  
2) Comment cela est-il arrivé...? Y a-t-il de la pl ace sur le marché espagnol pour la 
vente d’assurances “en tant que mutuelle” par une c ompagnie d’origine et de 
propriété étrangère ? Les mutuelles espagnoles le f ont-elles ? Comment opère 
Reale Seguros ? 

En Espagne, il y a plusieurs compagnies d’assurance qui appartiennent à une mutuelle 
étrangère ; outre l’exemple de Reale Seguros, nous pouvons citer également celle de Groupama 
ou de Liberty. 
De plus, le secteur de l’assurance en Espagne compte déjà un certain nombre de mutuelles 
nationales de prestige. On peut citer en particulier Mutua Madrileña qui, en plus de sa propre 
mutuelle, a également constitué des sociétés anonymes d’assurance spécialisées dans différents 
secteurs et projette depuis quelque temps de conclure un accord important dans le secteur de la 
distribution d’assurances bancaires qui, s’il était réalisé, la placerait en seconde position dans le 
secteur des Sinistres. 
Ceci confirme que le marché espagnol offre des possibilités de développement pour une 
compagnie d’assurance mutuelle et montre qu’en Espagne la structure mutualiste a une grande 
valeur et un grand prestige sur le marché des assurances. Pour Reale Seguros, le fait de faire 
partie de Reale Mutua, une compagnie qui est gage de sérieux, de solidité et d’expérience, est 
un de ses principaux atouts et constitue un aspect fondamental pour son développement. Ceci a 
été très apprécié par les clients et les distributeurs et, certainement, par les employés. 



3) Reale Seguros détient plusieurs participations/e ngagements typiques d’une 
mutuelle dans la communauté/société ?  

Bien qu’ayant le statut de société anonyme, Reale Seguros a plusieurs caractéristiques 
essentielles qui traduisent son appartenance à un groupe respectant des principes mutualistes : 
• La première est la stratégie à long terme qui consiste à rechercher constamment la 
solidité et la solvabilité de la compagnie (la marge de solvabilité est de 300%, le minimum exigé), 
garantissant à chaque instant la capacité à satisfaire les exigences de ses clients.   
• La société est en outre toujours attentive à la dimension humaine pour offrir de la 
proximité, de la qualité et de l’attention à ses clients, à ses collaborateurs et à ses fournisseurs 
envers qui elle garantit en permanence un comportement transparent et loyal. 
• Un des objectifs de la société est de « reporter » une partie des bénéfices réalisés au 
contexte social avec la création de la Fundacion Reale. En effet, la société consacre en effet une 
part non négligeable de ses recettes aux activités de cette entité, à but non lucratif ; elle a 
contribué, dès 1988, à la mise en place et la promotion d’activités culturelles, sociales, de 
protection de l’environnement, ainsi que de soutien au sport amateur. 
• De plus, Reale Seguros est une pionnière en matière de Responsabilité Sociale de 
l’entreprise, travaillant pour toutes les catégories sociales d’intérêt et se basant sur le caractère 
mutualiste de la chef de file et de son code  éthique. 

4) Vous dites à vos clients espagnols que seule la chef de file est une mutuelle et 
que vous opérez comme mutuelle uniquement en Italie  ou aussi en Espagne ? 

Nous avons informé non seulement nos clients espagnols, mais aussi les médiateurs, les 
fournisseurs et nos collaborateurs du caractère mutualiste de notre chef de file, Reale Mutua. Le 
fait d’être une mutuelle signifie collaboration, qualité du service et relation à long terme avec nos 
clients.  
L’identité de notre groupe est un de nos plus grands atouts. C’est un aspect positif pour les 
compagnies espagnoles qui a été apprécié par le marché, un avantage qui nous distingue par 
rapport à la concurrence, qui renforce notre développement et confère une grande valeur à notre 
marque. 

5) Quelle information vos clients espagnols reçoive nt-ils par rapport à la maison 
mère, à ses activités et à sa mutualité ?  

Nous nous efforçons de travailler de la manière la plus coordonnée possible : les actualités du 
groupe sont diffusées conjointement et la communication est homogène.  
Le marché, les clients, les collaborateurs et les employés espagnols reçoivent des informations 
complètes sur Reale Mutua, sur son histoire, ses valeurs, son excellente solvabilité, sur son bilan 
et ses plus importantes nouveautés. Ceci est essentiel et a constitué un aspect fondamental pour 
la présence de Reale Seguros sur le marché espagnol. 
Chaque fois que des présentations d’entreprises internes et externes se font, Reale Mutua 
constitue la base et le fondement de la Compagnie espagnole, intégrant ses principes, ses 
activités et son modèle de gestion.  
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Intégration et des valeurs véhiculées par la MACIF à sa filiale polonaise  
Philippe Saffray, CEO de Macif � ycie S.A. 1

MACIF � ycie TUW est la filiale polonaise de l’assureur français MACIF, spécialisée dans 
l’assurance vie. Faisant partie du groupe MACIF, il va de soi que nous appliquons les valeurs 
mutualistes du groupe à nos opérations en Pologne. 

D’un point de vue opérationnel,  cela signifie  

·  Que nous nous efforçons de proposer des contrats simples: 
o Le produit d’assurance doit être de qualité; 
o Il doit être abordable; 
o Le produit et son prix doivent être transparents et compréhensibles. 

Point principal à surmonter : système de distribution de l’assurance individuelle 
dominé par des réseaux d’agents – problème de niveau de rémunération 

   

·  Être au service de l’assuré: 

o Explication des contrats aux assurés 
o Disponibilité de MACIF � ycie TUW auprès des assurés 

Point principal à surmonter: faible niveau de connaissance de l’assurance vie en 
Pologne.  

En termes de gouvernance , cela signifie 

·  depuis 2011, les représentants des sociétaires sont invités à participer à l’assemblée générale.  

En conclusion,  nous nous efforçons de faire intégrer les valeurs à l’équipe de MACIF � ycie TUW 
et de prouver par l’action la force des valeurs de la MACIF – Sociétaires/Partenaires. 

���������������������������������������� ��������������
1 http://www.macif.pl/  



Mise en place de partenariats avec des entités de l ’économie sociale  

Une autre action importante de MACIF � ycie est de mettre des partenariats en place avec d’autres 
entités et des organisations de l’économie sociale – cela signifie qu’elles partagent les mêmes 
valeurs. La meilleure illustration est notre coopération avec les banques coopératives (75 
partenaires).  

Conclusions 

·  Les mutuelles d’assurance ont une part de marché de moins de 5% en Pologne. 

·  Le modèle mutualiste est peu connu dans le monde académique. 

Il est donc essentiel 

·  De démontrer, par des actions concrètes, la force des valeurs mutualistes de la MACIF à 
toutes les parties prenantes; 

·  D’œuvrer pour l’intégration des valeurs de la MACIF dans le travail quotidien de l’équipe 
polonaise. 
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La Vereinigte Hagelversicherung VVaG -  
activités nationales et internationales et coopérat ion  
Rainer Langner, CEO  

“Vereinigte Hagelversicherung“1est une société d'assurance ciblant spécifiquement 
les agriculteurs, les vignerons et les maraîchers. Elle est née en 1993 de la fusion 
de deux anciennes sociétés mutuelles, la Leipziger Hagel et la Norddeutsche 
Hagel, respectivement fondées en 1824 et en 1869. La décision de fusionner ces 
deux mutuelles traditionnelles résultait indirectement des changements apportés 
dans la politique agricole commune de l'Union européenne en 1992. 

Trois ans plus tard, le groupe AGRORISK était créé avec la Gartenbau-
Versicherung*, assureur spécialisé dans l'horticulture. Lors de ce processus, les 
portefeuilles ont été partiellement échangés: la Vereinigte Hagelversicherung a 
pris le portefeuille «Fruits, raisins et légumes» et la Gartenbau-Versicherung s'est 
concentrée sur l'assurance des serres. En 1996, l'intégralité de la Kölnische Hagel 
a été rachetée au groupe AXA. 

La Vereinigte Hagelversicherung assure aujourd'hui une superficie totale de 
4,3 millions d'hectares (43 000 km²) en Allemagne et de 6,5 millions d'hectares 
(65 000 km²) en Europe, ce qui correspond pratiquement à la taille de la Bavière 
ou au double du territoire de la Belgique.  
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Présence à l’étranger 

LU: grêle, gel sur vignes, mortalité hivernale, pluies intenses, gel, sécheresse  
PL: grêle, gel, mortalité hivernale, incendie, tempêtes, pluies intenses 
IT : grêle, tempête, gel, pluies intenses 
NL: grêle, tempête, pluies intenses, gel, mortalité hivernale, incendie, sécheresse 
LT : grêle, pluies intenses, tempête, mortalité hivernale, sécheresse 
DK : grêle 

���������������������������������������� ��������������
1 www.vereinigte-hagel.net  



Le modèle de gouvernance 

·  Vereinigte Hagel compte environ 100.000 membres.

·  Le secteur d'opérations est divisé en 63 districts .  
Tous les membres d'un même district sont rassemblés dans une union de 
district. L'assemblée de district  représente les intérêts régionaux des 
membres et se réunit une fois par an. 

·  Chaque assemblée de district nomme un délégué à la réunion des 
représentants des membres . C'est également l'assemblée de district qui 
nomme/confirme la nomination des quelque 1 000 experts honoraires en 
sinistres. 

·  Les assemblées de district  proposent également la nomination des 
membres du conseil de surveillance .  

·  La réunion des représentants des membres  est l'organe suprême de 
l'entreprise et représente tous les membres. 

·  La réunion des représentants des membres  élit les membres du conseil 
de surveillance . 

·  Le conseil de surveillance  supervise la gestion et nomme les directeurs 
généraux . 

·  Les directeurs généraux (actuellement deux personnes avec des sphères 
de responsabilité distinctes) dirigent l'entreprise. 

100.000 membres 

63 districts 

63 assemblées de 
districts 

Réunion des 
représentants des 
membres 

Conseil de 
Surveilance 

Directeurs généraux 

Un district a été créé en Lituanie et comprend tous les membres lituaniens de 
la Vereinigte Hagelversicherung. L'assemblée de district a donc élu un 
délégué, qui participe à la réunion des représentants des membres. Il est aussi 
envisagé d'établir des districts dans d'autres pays où la société a des 
sociétaires. Pour l'instant, la réunion des représentants des sociétaires peut se 
tenir en allemand étant donné que le délégué lituanien parle et comprend cette 
langue. Si la société a un jour des délégués non germanophones, il sera 
naturellement fait appel à un service de traduction. 

Participation du 
membre délégué de 
Lituanie à la réunion 
des représentants  

Enfin, la Vereinigte Hagelversicherung est active au sein de l'AIAG-IAHI, 
l'Association internationale des assureurs contre la grêle (www.aiag-iahi.org). 

Action au sein de 
l'association 
mondiale 

. 
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La Tiroler Versicherung –   
Activités commerciales dans le Tyrol du Sud / l'Ita lie du Nord 
Helga Wieser, responsable de la planification stratégique 

Fondée en 1821 sous le statut d'association privée, la Tiroler Versicherung1 a démarré ses activités 
commerciales en 1825. Elle est la seule compagnie d'assurance ayant son siège à Innsbruck, Tyrol. En 
tant qu'assureur universel dans la branche assurance vie et non-vie, la Tiroler Versicherung est leader du 
marché dans la plupart des branches de l'assurance dommages au Tyrol.  

����������	
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� Polices: 443 379
� Clients: 110 000
� Chiffre d‘affaires: 113.3 mill euro

(dont 3.9 mill en Italie)

� Sinistres: 62.5 mill euro
(dont 1.8 mill en Italie)

� Investissements: 271.8 M Euro
� Capital: 57.9 M Euro
� Bilan: 300.1 M Euro
� Solvabilité: 325.9%
� 260 employé(e)s, dont 69 agents

Les activités commerciales en Italie du Nord, c'est-à-dire dans les provinces du Haut-Adige (Tyrol du Sud) 
et de Trentin, représentent à peu près 4 % (3,9 millions EUR) du total des primes (113,3 millions EUR) et 
affichent une croissance constante.  

Raisons historiques du développement des activités en Italie 

Lors de sa fondation en 1821, la zone d'opérations de la Tiroler Versicherung était beaucoup plus grande 
qu'aujourd'hui — à l'époque, le Tyrol du Sud et le Trentin appartenaient encore à l'Autriche. À l'issue de la 
Première guerre mondiale, l'Autriche a dû céder le Tyrol du Sud et le Trentin à l'Italie, ce qui a entraîné 
pour la Tiroler Versicherung une perte d'environ 50 % de ses activités dans cette région où elle était leader 
du marché. Après la cessation de ses activités dans le Vorarlberg (la province autrichienne la plus 
occidentale), la zone d'opérations de la Tiroler Versicherung s'est trouvée réduite aux parties autrichiennes 
du Tyrol. Ce fut le cas jusqu'en 2006. 
  
En 2000, la nouvelle direction a décidé de reconquérir les marchés d'origine de l'entreprise, à savoir, le 
Tyrol du Sud et le Trentin. Avant de pouvoir y ouvrir la première succursale en 2006, une importante 
préparation organisationnelle a été nécessaire, par exemple, pour trouver de nouvelles agences 
partenaires et développer de nouveaux produits.  
���������������������������������������� ��������������
1 www.tiroler.at  



Les raisons du retour de la Tiroler Versicherung dans sa région d'activités initiale étaient multiples: 

·  De manière générale, la région est très similaire en termes de taille, de population et de volume 
total des primes. 

·  La région est également similaire en termes de structure (région agricole, avec une ville importante) 
et de risques. 

·  La population de cette région est également, en partie, germanophone. 

Difficultés rencontrées lors de la pénétration du m arché en Italie du Nord

Le contexte historique fait que la langue maternelle d'un pourcentage important de Tyroliens du Sud est 
aujourd'hui encore l'allemand. En fait, près de 70 % des Tyroliens du Sud parlent l'allemand. La situation 
est différente dans le Trentin, où l'on parle quasi exclusivement italien. 

Il a fallu développer de nouveaux produits, mais les ventes ont rapidement démarré dans le Tyrol du Sud. 
Progressivement, les spécifications des produits ont été traduites en italien et nous avons également pu 
commencer à commercialiser nos produits dans le Trentin.  

Les canaux de distribution étaient cependant différents de ceux que nous utilisons en Autriche. En Italie, la 
majorité des produits d'assurance sont vendus par l'intermédiaire d'agences externes et de courtiers. Pour 
la Tiroler Versicherung, cela offrait l'avantage de pouvoir s'appuyer sur l'expérience et les connaissances 
des experts locaux et de ne pas devoir développer sa propre force de vente. 

Les principales difficultés furent d'ordre juridique et parfois — en tout cas au début — d'ordre linguistique 
dans les relations avec les clients italiens contactant directement le siège de l'entreprise à Innsbruck. Sur le 
plan juridique, les modalités de perception des primes diffèrent considérablement entre l'Italie et l'Autriche, 
de même que les cadres réglementaires. Enfin, bien sûr, il y a eu toutes les difficultés liées au fait que la 
Tiroler Versicherung était une nouvelle société d'assurance arrivant dans un marché déjà établi. 
. 

Après 5 ans
en Italie du nord

� Système de distribution: 
- 28 Agences

- 8 Courtiers

� 5 600 clients

� 7 employé(e)s

� Chiffre d‘affaires: 3.9 mill euro

Commentaires sur notre modèle de gouvernance 

La Tiroler Versicherung applique un système de participation indirecte des membres par l'intermédiaire des 
représentants des membres. La direction est tenue de nommer des membres à l'assemblée des 
représentants afin que les régions où nous opérons nos activités soient représentées de manière 
appropriée. Les membres sont élus en dernier ressort par l'assemblée. 

Nos activités en Italie du Nord constituant une part de près de 4 %, l'assemblée des représentants compte 
un délégué germanophone (sur 30) pour le Tyrol du Sud. 
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MAF – Mutuelle des architectes français  
L’expérience internationale 
Eric Billaud, Directeur de la Réassurance

L’historique de l’engagement à l’international chez  MAF1

·  Double mission: 
o Accompagner les architectes français dans leurs projets à l’étranger 
o Assurer les architectes étrangers dans leurs pays 

·  Coopération international au sein du GEEAC (Groupe européen pour l’assurance des Architectes et des 
Concepteurs) 

o Un groupe de réflexion  
o Entre acteurs spécialisés 
o créé en 1991 

·  Début des activités de réassurance et services transfrontaliers dans les années 90’s 
o Soutien aux assureurs locaux en Belgique (1994), Espagne (1994) et Italie (1997) 

par le biais de la réassurance 
o création d’EUROMAF Re à Luxembourg (1998) 
o partenariat en LPS avec un courtier spécialisé en Allemagne (1995) 

·  Création d’EUROMAF en 2000 comme société anonyme de droit français  
o Projet commun avec ASEMAS (la mutuelle des architectes espagnols, un membre de l’AMICE
o Début des activités par le biais des services transfrontières, puis des succursales  

en Belgique (2002), Espagne (2003) et Allemagne (2005)  
o activités, complémentaires aux offres de service de la MAF, en France 

Les différents modèles d’entreprise utilisés 

France: 

Les activités d’EUROMAF en 
France complètent celles de 
MAF (destinées aux Ingénieur-
conseil, Paysagiste, Architecte 
d'intérieur et Economiste). Les 
opérations d’EUROMAF sont 
entièrement intégrées dans 
celles de MAF. 

���������������������������������������� ��������������
1 www.maf.fr, www.euromaf.com  
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Belgique: 

EUROMAF a ouvert une 
succursale en Belgique pour 
apporter des réponses 
concrètes et personnalisées, 
aux attentes des assurés, sous 
le régime de la libre prestation 
de services (LPS). 
Les services s’étendent aussi 
au Luxembourg.  

Allemagne: 

EUROMAF est présente en 
Allemagne avec AIA AG, 
société de courtage 
d’assurance, spécialisée dans 
le secteur de la construction. 
Par l’intermédiaire d’AIA, 
EUROMAF assure les 
architectes et ingénieurs en 
Allemagne et en Autriche. 

Espagne: 

ASEMAS (Mutuelle des 
architectes espagnols), 
intervient comme agent 
d’assurance pour le compte 
d’EUROMAF en Espagne et 
assure les maîtres d’ouvrage en 
dommage décennal pour leurs 
chantiers. 
Les services d’ASEMAS 
s’étendent au Portugal. 

La gouvernance au sein du projet EUROMAF : 

·  1 Président et CEO (qui est le même qu’à la MAF) 

·  9 administrateurs, architectes 
o 6 de France 
o 2 d’ Espagne 
o 1 d’ Allemagne 

·  Comité d’audit interne de MAF 
o 2 Administrateurs 
o 1 Administrateur indépendant  
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Comment les assureurs mutuels peuvent-ils survivre à l’application 
de Solvabilité II?
Résumé du projet de rapport intermédiaire de la tas kforce 
(voir le texte complet ci-dessous) 
Timo Laakso, Tapiola (FI), président de la taskforce Gestion du capital des mutuelles 

Mise en œuvre de Solvabilité II 

·  Le report de la mise en œuvre de la directive Omnibus II va créer un climat d'incertitude, 
notamment en ce qui concerne le traitement des instruments traditionnels de fonds propres:  

o Critères d'éligibilité plus stricts => effets procycliques => concentration des marchés 
=> uniformisation des couvertures et des garanties 

o En contradiction avec les objectifs de SII 
o Protection nécessaire des droits acquis afférant aux titres subordonnés + 
o Période transitoire de 20 ans. 

·  Il subsiste néanmoins un net déséquilibre entre les mutuelles et les sociétés anonymes en 
termes de possibilités de financement extérieur des fonds propres de catégorie 1:  

o Dans la pratique, les mutuelles ont seulement accès à 20 % des fonds propres de 
base (Tier 1) provenant des marchés de capitaux cotés en bourse.  

o Pour les sociétés anonymes, la proportion est de 100%. 

·  Pour des motifs de congruence entre les régimes Bâle III et Solvabilité II concernant le 
calcul des fonds propres, les régulateurs recommanderont une gestion et des procédures 
similaires pour les risques similaires. 

·  Nécessité de réaffirmer les différences intrinsèques entre les modèles d'entrep rise ainsi 
que les différences fondamentales en termes de risques couverts. 

·  Arrangements de regroupement des risques: une voie d'avenir pour les assureurs mutuels.  

Prédominance des situations nationales 

·  Multiplicité des types d'instruments de fonds propres.  
·  Grande diversité de la structure du capital des assureurs mutuels. 
·  Aucune harmonisation dans l'UE. 
·  Dans certains États membres, le modèle coopératif (c'est-à-dire, parts sociales, titres à 

durée indéterminée, etc.) est en cours d'analyse.  
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Financement 

·  Les PME représentent environ 95 % des sociétés d'assurance dans l'UE et 
approximativement 15 % de part de marché en termes de primes. La majorité de ces PME 
sont des mutuelles/coopératives. 

·  Il importe de préserver cette «biodiversité» actuelle. 
·  Existence d'un fossé entre les PME et les grandes mutuelles/coopératives en ce qui 

concerne les possibilités de financement: 
o Grands assureurs: accès à des segments adéquats du marché des capitaux. 
o PME: accès au marché des obligations quasiment impossible.  

En conclusion 

Pour empêcher l'intensification des consolidations et démutualisations 

·  Besoin de formes différentes, innovantes, de financement , s'éloignant des instruments 
hybrides traditionnels et bien positionnées dans les régimes Solvabilité II et Bâle III.  

·  Mise en place de structures de regroupement assurant des ratings solides et des 
perspectives de risque et de rendement attrayantes pour les investisseurs. 

·  Nécessité d’une expertise importante au sein des organisations membres, notamment dans 
les domaines suivants:  

o investissements  
o aspects juridiques 
o comptabilité  
o Solvabilité II  

· Nonobstant, le plafonnement à 20 % de l'utilisation  des nouvelles formules 
d'instruments hybrides dans la composition des fond s propres de catégorie 1, tel que 
proposé dans le projet de directive Solvabilité II,  constitue une sérieuse entrave pour 
les mutuelles! 
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Comment les assureurs mutuels européens peuvent-ils  garantir la 
survie de leur modèle d'entreprise spécifique (qui ne permet pas 
l'accès direct aux marchés des capitaux) sous le no uveau régime 
prudentiel et préserver la diversité du secteur fin ancier? 

Mise en œuvre de Solvabilité II
La taskforce observe que le retard pris dans l'adoption de la directive OMNIBUS II (report du 
vote du Parlement européen à janvier 2012) va engendrer pour les entreprises une incertitude 
dans leur préparation à l'entrée en vigueur de Solvabilité II. Le traitement futur des instruments 
traditionnels de fonds propres tels que les titres hybrides inquiète particulièrement la taskforce. 

Les critères d'admissibilité pour la constitution des fonds propres sont beaucoup plus stricts que 
dans la directive cadre initiale (138/2009), produiront des effets procycliques et renforceront 
l'instabilité financière.  

Par rapport aux grandes sociétés anonymes, les mutuelles et les coopératives (surtout les 
PME) seront à coup sûr plus durement affectées par ces mesures en raison de leur utilisation 
plus importante de capitaux de «catégorie 1 restreints». 

L'adoption de ces mesures conduira immanquablement à une concentration des marchés (et, 
partant, à un risque systémique plus élevé) ainsi qu'à une uniformisation accrue des 
couvertures et garanties en raison de la hausse du coût de financement des entreprises 
d'assurance.  

Ces conséquences sont bien sûr en totale contradiction avec les intentions annoncées 
initialement par les promoteurs du projet Solvabilité II. 

La taskforce estime que les instruments subordonnés actuellement éligibles pour couvrir jusqu'à 
50 % l'exigence de marge de solvabilité I devraient bénéficier d'une clause de transition 
(grandfathering) en Tier 1 et que les instruments subordonnés éligibles pour couvrir jusqu'à 
25 % de l'exigence de marge de solvabilité I devraient bénéficier de cette même clause en Tier 
2. En outre, la taskforce plaide avec vigueur pour une période transitoire de 20 ans (au lieu de 
10).  

D'autre part, la taskforce recommande de s'intéresser au système applicable aux banques sous 
le régime Bâle III. Il convient de souligner que le groupe de travail chargé de comparer le calcul 
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des fonds propres dans le secteur de l'assurance et dans le secteur bancaire1 indique 
notamment que pour les banques et les entreprises d'assurance supportant des risques 
similaires, opérant dans les mêmes marchés financiers et placées dans des conditions de 
concurrence équitables, une cohérence selon la règle «même secteur, mêmes principes» est 
souhaitable. Cette conclusion offre un bon point de départ, compte tenu des différences 
structurelles entre les modèles d'entreprise des banques et des assureurs ainsi que des 
différences sur le plan des risques supportés.  

Il est donc probable que pour éviter tout arbitrage, les régulateurs seront favorables à 
l'application d'approches similaires de gestion et de réglementation lorsque les risques et les 
activités sont similaires. Sur cette base, la taskforce estime qu'il demeure essentiel de rappeler 
aux régulateurs européens et nationaux les différences intrinsèques entre le secteur bancaire et 
le secteur de l'assurance: l'objectif central de l'assurance est la diversification des risques dans 
l'ensemble du portefeuille et dans le temps, ce qui implique plus d'attention aux investissements 
à long terme et aux moyens de financement mais nettement moins de risques de liquidité que 
les banques. 

Les arrangements de regroupement des risques entre assureurs mutuels (notamment) peuvent 
être considérés comme une bonne voie pour promouvoir des solutions en réponse aux 
exigences de capital. 

Des possibilités de regroupement des risques existent également dans le domaine du 
financement et devraient être soigneusement analysées (voir les conclusions du rapport), 
conformément à «l'approche fondée sur des principes» de la directive cadre. 

Prédominance des situations nationales

Il est raisonnable d'affirmer que s'agissant des instruments de fonds propres, des possibilités 
d'arrangements structurels et des méthodes de provisionnement, nous sommes encore loin 
d'une réelle harmonisation dans l'UE.  

La taskforce a identifié les options nationales suivantes:  

Capital de garantie   
(Véhicule de placement proposé par certaines institutions et détenu par une société mutuelle 
aux fins de couverture de pertes) 
- Généralement proposé aux mutuelles par des opérateurs proches du secteur mutuel et 

uniquement dans des volumes limités. 

Emprunts subordonnés  avec les caractéristiques suivantes: 
-  Émission publique. 
- Émission non publique (ciblée). 
-  Des volumes importants ont été placés auprès d'investisseurs. 
-  Restrictions possibles concernant leur admissibilité sous Solvabilité II après périodes de 

grandfathering. 

Bénéfices d'exploitation non distribués

                                                
1 Le groupe de travail a également été chargé de formuler des recommandations par rapport au problème des 
différences indésirables, CEIOPS-CRDIVSII-05/10, 2 novembre 2010 
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-  La meilleure méthode pour assurer aux mutuelles une disponibilité de capitaux dans un 
contexte de continuité des opérations. 

-  Elle est cependant inutilisable lorsque du capital neuf est nécessaire à bref délai pour 
répondre à des exigences réglementaires.  

Rappels de cotisations
- Méthode de financement qui ne concerne probablement plus aujourd'hui que les petites 

mutuelles opérant dans une zone géographique limitée ou avec une base de clientèle 
restreinte. 

Comptes des sociétaires
-  En cas de liquidation ou de faillite, ces fonds ne peuvent être remboursés tant que 

toutes les autres dettes ne sont pas apurées. 
-  Dans les autres cas, un remboursement n'est possible que si cela n'engendre pas 

l'impossibilité de satisfaire à l'exigence de solvabilité. 
-  En cas de remboursement, le contrôleur doit en être averti un mois à l'avance et peut 

opposer un refus. 
-  La modification des statuts concernant ces fonds requiert l'approbation du contrôleur. 

Actions à dividende différé: actions portant un int érêt permanent (Permanent Interest 
Bearing Shares (PIBS),
-  Les PIBS sont des actions à dividende différé émises par une société de crédit foncier et 

répondant aux critères fixés pour la constitution des fonds propres de catégorie 1.  
- Introduites en 1991, elles ne sont plus en usage et sont amenées à être remplacées par 

les PLADS (voir ci-dessous).  

Actions à dividende différé absorbant les pertes en  principal (Principal Loss Absorbing 
Deferred Shares (PLADS)

- Les PLADS sont conçues pour assurer un rendement stable et équitable aux preneurs 
de risques. 

-  La distribution des PLADS est soumise à des restrictions: les actions ne sont 
remboursables qu'en cas de liquidation.  

-  La distribution est discrétionnaire (pas de coupon contractuel), ce qui garantit une 
flexibilité. Elle est en outre plafonnée à un pourcentage déterminé afin d'empêcher 
l'aliénation d'excédents par les sociétaires.  

- Ces actions peuvent être détenues par des institutions, des fonds à haut rendement ou 
des petits investisseurs. Elles nécessitent une cotation et des marchés secondaires;  

- Cet instrument pourrait convenir aux entreprises de petite dimension. 

La Fédération française des sociétés d'assurance mutuelle (FFSAM) examine actuellement les 
types d'actions utilisées par les banques coopératives, ce qui pourrait toutefois entraîner une 
modification des statuts pour les mutuelles2: 

Parts sociales
- Nominatives.  
- Détenues par les sociétaires/clients, application du principe «un homme, une voix».  
- Rémunération: taux d'intérêt proche du rendement moyen des obligations privées. 
- En cas de liquidation de l'entreprise, les sociétaires n'ont aucun droit sur le boni de 

liquidation.  

                                                
2 Voir le document de la FFSAM: «Amélioration de l'accès des SAM aux capitaux, février 2011 
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- Ces parts sont négociables mais leur cession est soumise à l'agrément de l'Assemblée 
générale ou du Conseil d'administration. Pas de cotation possible. 

Titres perpétuels (CCI) sans droit de vote
- Dans la limite de 50% du capital. 
- Ouverts aux sociétaires et aux tiers. 
- N'octroient pas de droits de vote au sein de l'Assemblée générale mais octroient certains 

droits aux porteurs au sein des Assemblées spéciales. 
- La rémunération des titres est fixée par l'Assemblée générale et est au moins égale à 

celle versée aux parts sociales. 
- En cas de liquidation de la société, les titulaires de certificats coopératifs 

d'investissement (CCI) disposent d'un droit sur l'actif net (dans la proportion du capital 
détenu).  

- Ces titres sont librement négociables et leur cotation est possible. 

Titres perpétuels émis pour la durée de la société (CCA) 
- À ce jour, ces titres ont uniquement été utilisés par le Crédit Agricole (France). 
- Ces titres sont uniquement accessibles aux sociétaires d'établissements ou de 

coopératives de crédit. 
- Ils ne sont assortis d'aucun droit de vote au sein de l'Assemblée générale, mais bien au 

sein des Assemblées spéciales. 
- La rémunération des titres est fixée par l'Assemblée générale et est au moins égale à 

celle versée aux parts sociales. 
- Les titulaires de certificats coopératifs d'associé (CAA) disposent d'un droit sur l'actif net 

(dans la proportion du capital détenu). 
- Ces titres sont librement négociables mais ne sont pas destinés à être cotés sur un 

marché réglementé (conditions d’admission préalables). 
- Le caractère novateur des CCA est qu'ils sont exclusivement détenus par des 

sociétaires. 

Financement

L'Europe compte plus de 5 0003 assureurs agréés. Les chiffres compilés en 2007 par le CEA4

dans sa note d'information sur Solvabilité II intitulée «The Small and Medium-Sized 
Undertakings and Solvency II» indiquent que les PME représentent environ 95 % des sociétés 
d'assurance européennes et approximativement 15 % de part de marché en termes de primes. 
La plupart de ces PME ont la forme juridique de mutuelle ou de coopérative.  

Sur la base de ces informations et des recommandations formulées dans plusieurs rapports 
parlementaires qui estiment que l'architecture des services financiers à l'échelle de l'Union 
«devrait assurer la coexistence de structures et de tailles différentes afin de disposer d'acteurs 
efficaces et compétitifs tant à l'échelle internationale que dans les réseaux de proximité»5, il 
apparaît que sur le plan du financement, il convient d'établir une distinction entre les PME 
d'assurance (mutuelles ou coopératives) et les grandes entreprises d'assurance. 

                                                
3 Étude de l'AISAM, Mutual insurance in figures, 2007. Le chiffre de 6 000 assureurs initialement indiqué dans le 
rapport doit être réduit en raison de la contraction du secteur mutuel de la santé et de la prévoyance en France.  
4 http://www.cea.eu/uploads/Modules/Publications%5Csolvency-ii-briefing-note-3-smes.pdf, 2007 
5 Rapport de la commission des affaires économiques et monétaires sur la poursuite de la consolidation dans le 
secteur des services financiers: P6_TA (2006)0294, Rapporteur: Joseph Muscat (PSE, MT). 
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Ces dernières ne doivent pas – pour l'instant en tout cas - rechercher des sources de 
financement collectif étant donné qu'une majorité de ces sociétés ont déjà émis des dettes 
subordonnées et que certaines ont déjà obtenu un accès direct à des segments adéquats du 
marché des capitaux.  

Par contre, la situation des PME est très différente: il existe des centaines de très petites 
mutuelles, opérant dans un secteur géographique limité, existant depuis plus d'un siècle et 
limitées en termes de branches d'activité (total des primes émises inférieur à 5 millions d'euros). 
Leur nombre total est imprécis (elles ne figurent généralement pas dans les statistiques 
nationales relatives aux sociétés d'assurance) mais il faut s'attendre à une très forte baisse de 
leur nombre si les «mesures d'exécution de niveau 2» et les «orientations de niveau 3» 
proposées dans le cadre de Solvabilité II sont adoptées dans leur formulation actuelle. 

Si ces petites mutuelles sont soumises au régime Solvabilité II, la question du financement leur 
posera problème tôt ou tard et pour les PME, l'accès au marché obligataire pour la constitution 
des fonds propres de catégorie 1 et de catégorie 2 est délicat, voire impossible. Les principaux 
obstacles analysés par la FFSAM6 sont les suivants:

·  La nécessité d'avoir une notation par une agence spécialisée.  
·  La nécessité de mettre en place un programme d'émission de titres de type EMTN (Euro 

Medium Term Note) pour attirer les investisseurs/donner de la liquidité à l'émission.  
·  La nécessité de mener une communication financière détaillée auprès des investisseurs.  
·  D’autre part, le document de la FFSAM indique que les coûts fixes sont d'autant plus 

difficiles à amortir que les émissions sont peu nombreuses. En ce qui concerne la taille de 
l'émission: l'accès au marché obligataire est difficile (mais possible) pour des tailles 
inférieures à 300 millions d'euros. Dans ce cas, l'émetteur devra bien choisir sa force de 
vente sur les marchés pour bien placer son émission. L'émission sera néanmoins toujours 
aussi peu liquide et sa valeur de marché subira une décote. Des financements subordonnés 
privés auprès d'institutions financières ont pu être réalisés également, mais le caractère 
privé de ces financements ne permet pas de déterminer la profondeur du marché. 

·  En outre, certains asset managers ou acteurs du monde financier commencent à proposer 
des supports d'investissement spécifiques sur les dettes subordonnées émises par des 
«petits acteurs» du monde de l'assurance, ce qui permettrait d'augmenter la liquidité sur ce 
segment.  

À la lumière de ce qui précède, la taskforce a décidé de travailler sur une proposition de 
structures de financement conjoint pour les assureurs mutuels et coopératifs et de rechercher 
des fournisseurs potentiels. De tels arrangements ont déjà été réalisés dans le passé, tant en 
Europe7 qu'aux États-Unis8.  

                                                
6 Fédération française des assureurs mutuels (FFSAM), «Amélioration de l'accès des SAM aux capitaux», février 
2011. 

7 L'ICMIF a proposé des emprunts subordonnés conjoints, financés sur les marchés des capitaux par le biais d'une 
transaction CDO (Collateralised Debt Obligation - obligation adossée à des actifs). Toutefois, à l'époque (2003), les 
émissions de capital n'étaient pas autant d'actualité que maintenant. 
8 La NAMIC (http://www.namic.org/) a eu un programme combinant des «surplus notes» (instrument de type 
obligataire) de sociétés d'assurance (essentiellement des mutuelles) et de dettes similaires de petites banques 
(appelées «trust preferred») et les a englobés avec les obligations représentant les deux types d'emprunts. Ce 
marché a permis à des sociétaires d'emprunter à long terme (jusqu'à 25 ans) à de faibles taux, sur un marché très 
performant et commode.
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Conclusion

Aux côtés des alliances (qui feront l'objet d'un document séparé), différents mécanismes de 
financement entre entités mutuelles et/ou coopératives pourraient apporter une solution aux 
exigences de capital.  

Comme indiqué ci-dessus, il semble que les instruments hybrides traditionnels ne constituent 
plus la forme idéale de capital sous le nouveau régime prudentiel. Ces instruments, bien que 
présentant des capacités efficaces d'absorption des pertes, seront considérés, au mieux, 
comme des «fonds propres durs restreints», ce qui implique une admissibilité limitée pour 
couvrir les exigences règlementaires de fonds propres.  

Les faveurs iront probablement à des types différents de structures d'emprunts conditionnels, 
mieux positionnés dans les régimes Solvabilité II et Bâle III. Par conséquent, il convient 
d'examiner d'autres moyens de constitution des fonds propres.  

À cette fin, il semble avisé d'envisager une mise en commun de structures entre entités 
mutuelles/coopératives de manière à présenter des notations solides ainsi que des 
perspectives de risque et de rendement attractives pour les investisseurs potentiels. 
  
La taskforce souhaite examiner le modèle fourni par la filiale de l'ICMIF, Allnations, et analyser 
la possibilité pour les assureurs mutuels/coopératifs de créer une entreprise tierce qui servirait 
de véhicule d'investissement. Son rôle serait assez similaire à celui d'une société 
d'investissement privée contrôlant la solidité financière d'une entreprise «cible», la principale 
différence étant que le rendement sur investissements pourrait être maintenu à un niveau 
modéré, compte tenu de l'objectif de cet arrangement (qui inclut une certaine solidarité). 

Pour créer les structures de regroupement d'actifs susmentionnées, une expertise importante 
est requise de la part des experts au sein des sociétés d'assurance, notamment en matière 
d'investissement, dans les domaines juridique et comptable, ainsi que par rapport au régime 
Solvabilité II. La conception de ces produits structurés ou de ces pools de financement n'est 
bien évidemment pas une tâche aisée, compte tenu des deux parties prenantes dans 
l'opération, à savoir, les émetteurs/participants au pool et les investisseurs. Pour les émetteurs, 
l'important est que le coût des capitaux acquis reste dans des limites raisonnables. Pour les 
investisseurs, la transparence et l'optimisation du risque/rendement sont des paramètres 
extrêmement importants. 

Compte tenu de l'évolution dans certains États membres de l'UE, la taskforce craint fortement 
que l'échec dans la recherche d'une réponse adéquate aux futures exigences règlementaires 
de fonds propres conduise à une nouvelle vague de consolidation et de démutualisation, ce qui 
réduirait la diversité de l'offre des produits d'assurance mais pas leurs prix. 
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Les SGAM et le régime des groupes dans Solvabilité II 
Jean-Luc de Boissieu, Délégué Général, GEMA1

La présente note a pour objet d’analyser la situation de la société de groupe d’assurance mutuelle 
(SGAM) au regard du régime des groupes tel que défini et traité dans la directive du 25 novembre 
2009 instaurant Solvabilité 2.  
La SGAM est-elle éligible au régime des groupes et d’abord la SGAM répond-elle à la définition 
que l’article 212 de la directive donne des groupes d’assurance ?  

I. La SGAM répond-elle à la définition des groupes d’a ssurance ?   

L’article 212(1)(c) 212 de la directive Solvabilité 2 vise bien le cas des groupes « horizontaux » qui, 
comme la SGAM, sont constitués « sur l’établissement par voie contractuelle ou sous une autre 
forme, de relations financières fortes et durables entre ces entreprises et qui peut inclure des 
mutuelles ou des associations de type mutuel ». Les SGAM sont en effet des formes de 
regroupement fondés non pas sur l’existence de liens en capital mais sur une convention par 
laquelle les membres de la SGAM scellent entre eux une solidarité financière qui jouera dans les 
conditions et limites fixées par ladite convention.
  
L’article 212(1)(c)(ii) de la directive ajoute cependant deux conditions pour que ces groupes 
contractuels soient considérés comme d’authentiques groupes au regard de la directive Solvabilité 
2 : 

·   d’une part que la convention qui lie les membres du groupe ainsi constitué soit soumise à 
l’agrément de l’autorité de contrôle : pas de problème ; 

·   d’autre part il faut « qu’une de ces entreprises exerce effectivement, au moyen d’une 
coordination centralisée, une influence dominante sur les décisions… des autres 
entreprises faisant partie du groupe. »  

Cette exigence ne colle pas avec la construction juridique des SGAM, dans lesquelles l’une des 
raisons d’être et des principales missions de la SGAM est précisément la coordination et la 
centralisation des décisions stratégiques. Les SGAM sont construites sur le modèle des « 
pyramides inversées » (pour reprendre l’image employée par Karel Van Hulle).  

Dans le droit français, il est précisé que la SGAM n’est pas une société d’assurance : c’est une 
société dont le seul objet est de gérer la convention qui fédère ses membres. Elle n’est donc pas 
une des entreprises membres du groupe qui exercerait une influence dominante  sur les autres 
mais le point de rencontre, distinct des membres, qui va jouer un rôle de coordination et de 
pilotage entre eux.  

���������������������������������������� ��������������
1 www.gema.fr  



On voit donc que la SGAM ne satisfait pas exactement à tous les critères posés par l’article 212 de 
la directive qui définit les groupes d’assurance. Il reviendra donc aux autorités de contrôle 
françaises (ou européennes si d’autres pays adoptent ce genre de structures et si la question 
remonte jusqu’à l’EIOPA) de dire, au cas par cas, si telle ou telle SGAM a un comportement et un 
fonctionnement de groupe tel que défini par l’article 212. En France, le jugement de l’autorité de 
contrôle pourrait tenir compte du fait que les SGAM ont été obligées, de par la loi française, à 
établir des comptes consolidés, ce qui est un élément fort pour les faire entrer dans une 
dynamique de groupe d’assurance.  

II. Le traitement des SGAM au regard de la Solvabil ité II 

Compte tenu de ce qui précède, deux cas doivent aujourd’hui être envisagés : soit les SGAM sont 
assimilées à des groupes, soit les SGAM ne sont pas reconnues comme des groupes. 

1. Si les SGAM sont reconnues comme des groupes , il en découlera qu’elles devront :  
·  adopter des règles communes d’approche de Solvabilité (modèles internes ou formule 

standard ; système de gouvernance unique et centralisé ; mise en cohérence des systèmes 
d’information…) ; 

·  calculer leur SCR selon l’une des deux méthodes indiquées dans la directive, étant précisé 
qu’elles devraient du même coup bénéficier des effets de taille et de diversification ; 

·  gérer entre elles le SCR groupe de telle façon que le groupe dans son ensemble ait en 
permanence les fonds propres requis.  

2. Si les SGAM ne sont pas reconnues comme des groupes , il en découlera que : 
·  chaque membre de la SGAM restera autonome dans son approche de calcul du SCR ; 
·  chaque membre de la SGAM devra intégrer dans ses fonds propres de niveau 2 ou 3 les 

engagements réciproques de solidarité financière passés entre tous les membres de la SGAM.  

Article 212 – Directive Cadre Solvabilité II  – 200 9/138/CE

1. Aux fins du présent titre, on entend par:... 

(c) «groupe»: un “groupe d’entreprises”:  

(i) ...; ou 

(ii) soit fondé sur l’établissement, par voie contractue lle ou sous une autre forme, de 
relations financières fortes et durables entre ces entreprises et qui peut inclure des mutuelles 
ou des associations de type mutuel, à condition: 

– qu’une de ces entreprises exerce effectivement, au moyen d’une coordination centralisée, une 
influence dominante sur les décisions, y compris les décisions financières, des autres 
entreprises faisant partie du groupe, et,  

– que l’établissement et la suppression desdites relations, aux fins du présent titre, soient soumis 
à l’approbation préalable du contrôleur du groupe; 

l’entreprise qui exerce la coordination centralisée étant considérée comme l’entreprise mère et les 
autres entreprises comme des filiales;
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SGAM – Société de Groupe d’Assurance Mutuelle –  
Outil français permettant aux sociétés mutualistes de se regrouper: 
Covéa, un exemple concret  
Thierry Derez, Président et DG, Covéa1

Introduction 

Au sein de notre groupe, Covéa (la SGAM) est 

·  Un lieu de solidarité financière entre les mutuelles, 
·  Un outil de pilotage de la stratégie et de coordination des projets, 

·  la société mère pour le périmètre de combinaison des comptes et le périmètre d’intégration 
fiscale. 

Chiffres clés 

·  Chiffre d’affaires EUR 13 566 million 
·  Nombre de clients 10.5 million 

·  Nombre d’employés 24 899 

·  Nombre de points de vente 2 850 
·  Marge de solvabilité  356 % 

� Covéa compte 9 entreprises affiliées, toutes mutual istes, 
liées à Covéa par une convention d’affiliation. 

� Ces 9 entreprises sont regroupées au sein de 4 fami lles 
(création Covéa).
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Le groupe Covéa  est 
constitué de neuf sociétés 
d’assurance mutuelles 
regroupées au sein de 
quatre familles, selon leur 
structure lors de 
l’établissement de la SGAM.
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1 www.covea.eu  



� Chaque entreprise affiliée siège à l’assemblée général e de Covéa

� Le nombre de voix aux assemblées générales varie en  fonction du 
nombre de sociétaires. 

� Un premier calcul est effectué au niveau de la famille :  Chaque famille 
a un nombre de voix équivalent. 

� Puis, au sein de chaque famille, les voix sont réparti es entre 
entreprises affiliées au prorata de leur nombre de soci étaires.

� Covéa compte 26 administrateurs, tous également membres des 
conseils d’administration des entreprises affiliées.

� Le Président et Directeur Général de Covéa dirige égal ement les 
principales mutuelles d’AM, de MMA, de MAAF et de GMF

���������������������� Chaque membre détient un siège 
à l’assemblée générale de Covéa. 

Chaque famille détient le même 
nombre de voix.  
Au sein des familles, le nombre de 
votes correspond au nombre de 
sociétaires de chaque entité 
affiliée. 

Le CA de la SGAM comporte 26 
administrateurs, tous 
administrateurs au sein des 9 
entités affiliées. 

Le Président & DG de Covéa 
dirige aussi les principales 
mutuelles d’AM, de MMA, de 
MAAF and de GMF. 

une organisation centrale respectant chaque marque
Comité executif Covéa :

Responsabilités Enseignes

GMF

Président et Directeur Général : Thierry DEREZ
Vice-president : Jean-Claude SEYS

Patrice Forget

Laurent Tollié

Responsabilités transverses

Finances

Sophie Beuvaden

Secrétariat Général

Jean Fleury

Sinistres

Michel Gougnard

Participations et stratégie

Pascal Guéniot

MAAF

MMA

Etienne Couturier

Joaquim Pinheiro

Christian Baudon

Herve Frapsauce

Didier Bazzocchi

Santé

Didier Bazzocchi

Informatique, R&D

Laurent Tollié

Coopération 
Ressources Humaine

Joaquim Pinheiro

Le comité exécutif de Covéa est 
constitué de : 

Sept membres responsable des 
enseignes (à gauche) 

Sept membres aux 
responsabilités ‘horizontales’, 
comme la finance, les RH, 
l’Informatique et les Sinistres.

La mission de Covéa 

·  La mission de Covéa est le développement et la pérennité des mutuelles adhérentes. 

·  Les mutuelles lui ont confié la coordination stratégique du groupe. 

·  Covéa opéra cette mission dans le respect de l’identité  des enseignes et de la primauté des 
mutuelles. 

·  Covéa a l’objectif d’exploiter au mieux les synergies entre ses membres  et à optimiser leur 
organisation.



·  Les objectifs de la SGAM sont précisés dans ses statuts  et la convention d’affiliation  qui lie 
individuellement chaque entreprise affiliée à Covéa  

·  Cette convention d’affiliation, librement définie par les parties, détaille les droits et obligations
de chacun.  

·  La convention d’affiliation précise notamment les limites de la solidarité financière  entre les 
mutuelles de sorte que la défaillance de l’une n’entraîne pas la perte des autres.  

Covéa au regard de réglementation « concurrence » 

Sous réserve de l’atteinte des seuils de chiffre d’affaires visés par la loi, la création d’une SGAM 
comme l’adhésion à une SGAM suppose l’autorisation préalable de l’autorité de la concurrence 
(française ou européenne).  

En effet, en France, la création d’une SGAM ou l’affiliation à une SGAM est généralement 
considérée comme une fusion de fait, donc une opération de concentration.  

Il faut cependant prouver à l’autorité de la concurrence qu’au travers la SGAM, les entreprises 
agiront comme un véritable groupe. Cela a toujours été le cas pour Covéa.  

Cet aspect est primordial ; il emporte la réglementation concurrence qui sera applicable :  
  
�  celle des concentrations supposant un dépôt préalable d’une notification 
�  ou celle des ententes qui fera l’objet d’un contrôle a postériori …  

Covéa au regard de Solvabilité II

·  L’article 212 de la Directive européenne 2009/138 du 25.11.2009 donne une définition du groupe 
(cf. la contribution de J-L de Boissieu dans cette publication), nous considérons que toutes les 
SGAM ne pourront automatiquement être assimilées à une société mère.  

·  Pour être considéré comme un groupe sous Solvabilité II, les critères essentiels sont “la 
coordination centralisée” et “l’influence dominante sur les décisions”. 

·  Concernant les autres critères “l’établissement par voie contractuelle…, de relations financières 
fortes et durables ” ou “l’établissement et la suppression desdites relations… soumis à 
l’approbation préalable du contrôleur du groupe ”,  ils correspondent au fonctionnement de la 
SGAM. 

·   A ce stade , nous considérons que Covéa répond aux critères de  cette définition. Le 
contenu des conventions d’affiliation comme celui d es statuts de Covéa s’inscrivent dans 
ce cadre.  
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A propos de l’AMICE 

AMICE, l’Association des assureurs mutuels et des coopératives d’assurance en Europe, a 
été créée en janvier 2008 par la fusion des deux associations représentatives de l’assurance 
mutuelle et coopérative en Europe, l’AISAM et l’ACME, pour défendre d’une seule voix les 
intérêts de ce secteur.  
  
Son objectif premier est de faire entendre la voix du secteur de l’assurance mutuelle et 
coopérative en Europe et de garantir la prise en compte des intérêts de ses membres afin de 
créer des conditions de marché équitables pour tous les assureurs en Europe, 
indépendamment de leur forme juridique.  
  
L’AMICE offre aux mutuelles et coopératives d’assurance de toutes tailles un espace où 
mettre en commun leurs ressources et leur savoir-faire, échanger leurs expériences au-delà 
des frontières nationales et discuter de questions et préoccupations fondamentales en lien 
avec les évolutions et changements en matière réglementaire et législative.   
  
L’AMICE compte plus de 110 membres directs et 1 600 membres indirects, représentant 
environ 40% des sociétés d’assurance en Europe et 20% des primes encaissées et est par 
conséquent le porte-parole d’une part importante du secteur de l’assurance. 


