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LE MARCHE DES ASSURANCES DANS L’ESPACE CIMA,
A L’AUBE D’UNE REVOLUTION

I. INTRODUCTION

En avril 2016, la CIMA a décidé la multiplication par 5 du capital social minimal des assureurs.
Derriére cette réforme d’apparence technique, évidemment justifiée dans son principe,
FINACTU décele le déclencheur d’'une véritable révolution dont nous pensons qu’elle va
secouer le secteur en profondeur et pour plusieurs années, entrainant des conséquences en
chaine. L'objet de cette étude est d’identifier dans le détail ces conséquences, de montrer le
lien logique par lequel une simple mesure d’augmentation du capital minimal va restructurer
en profondeur le secteur, ses acteurs, ses produits, ses modes de commercialisation, ses prix.
Par ce travail, les équipes de FINACTU, mettant a profit leur connaissance intimes des acteurs
de l'assurance africaine, ont aussi voulu attirer |'attention des autorités de controle des
assurances, aussi bien nationales que régionale, sur les mesures d’accompagnement qui nous
semblent indispensables pour atténuer les effets de cette nouvelle exigence. Enfin, last but
not least, FINACTU souhaite fournir aux nombreuses compagnies d’assurance de |'espace
CIMA guelques pistes de mesures a prendre pour anticiper les effets de cette mesure et tirer
parti de I'accélération de la sélection naturelle qui va se produire dans les années a venir.

Il 'y a plus de 20 ans, les instances de régulation et de contréle des assurances de I’Afrique
francophone connaissaient une réorganisation en profondeur, avec la création de la
Conférence Interafricaine des Marchés d’Assurances (CIMA) : cette institution, chapeautée
par le Conseil des Ministres des Finances de 14 pays! en tant qu’organe directeur, regroupe a
la fois :

= |a Commission Régionale de Controle des Assurances (CRCA) comme organe de contréle
chargé de prendre des décisions individuelles et des circulaires d’application ;

= |e Secrétariat général qui assure le secrétariat des organes (Conseil des Ministres, Comité
des experts et Commission) ;

= et un code des assurances s’appliquant a tous les acteurs de la zone.

Pendant plus de deux décennies, cette institution a animé le secteur des assurances, avec
environ 160 assureurs et réassureurs (vie et non-vie). Mais force est de constater que le
secteur des assurances n’a pas réellement décollé au cours de cette période. En effet, malgré
guelques superbes réussites individuelles (NSIA, COLINA devenue SAHAM, SUNU), le secteur
reste caractérisé, dans I'espace CIMA, par I'un des taux de pénétration les plus faibles du
monde : a fin 2014 pour I'ensemble des pays, il était de 0,27% en assurance vie et de 0,68%
en non-vie. Plus de 75 pays ont un taux de pénétration vie inférieur a la moyenne de 0,27%
avec une activité vie quasi inexistante pour certains pays.

La pénétration est trés faible au regard des données observées dans d’autres pays d’Afrique.

1 Bénin, Burkina Faso, Cameroun, Congo, Céte d'Ivoire, Gabon, Guinée Bissau, Guinée Equatoriale, Mali, Niger, République
Centrafricaine, Sénégal, Tchad, Togo
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Figure 1 : taux de pénétration en assurance (Primes / PIB) en Afrique en 2014
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Source : FANAF et OCDE

A fortiori, lorsque I'on compare le taux de pénétration de I'espace CIMA avec celui d’autres
continents, la spécificité de I'espace CIMA apparait clairement :

Figure 2 : taux de pénétration en assurance (Primes / PIB) dans le monde en 2014
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Source : FANAF et OCDE?

A I'occasion des 10 ans de la CIMA, FINACTU avait réalisé un premier diagnostic de cette
institution : non seulement ces constats sur la faible pénétration étaient déja clairs, mais les
raisons en étaient déja bien connues.

L’assurance dans I'espace CIMA souffre d’une offre inadaptée, avec un exces d’offre dans
certains pays, une insuffisance dans certains autres, et partout d’'un exces d’assureurs trop
petits, affichant des frais généraux déraisonnables et engagés dans une cavalerie qui les

2 http://stats.oecd.org/Index.aspx?Queryld=25444&Lang=fr
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conduit a retarder les reglements et a sacrifier la qualité de service. La CIMA, a travers la CRCA
et le Secrétariat Général, a déployé des efforts importants pour remédier a cette situation,
mais force est de reconnaitre que le probléme perdure.

C’est pour apporter une réponse définitive a cette situation poussive que, lors du dernier
Conseil des ministres de I'espace CIMA, le 8 avril 2016, les autorités politiques ont imposé aux
assureurs des pays de la zone une mesure draconienne : multiplier par 5 leur capital social (de
1 a 5 milliards de FCFA). Certes, cet impératif est adouci par un délai : les assureurs ont 5 ans
pour se conformer a cette obligation, mais ils devront tout de méme atteindre 3 milliards de
FCFA d’ici avril 2019 avant d’étre a 5 milliards en 2021.

Dans la structure actuelle du marché, cette mesure nécessite de mobiliser plusieurs centaines
de milliards de FCFA de capital supplémentaire pour le secteur des assurances®. Sans aucun
doute, ce capital supplémentaire va apporter avec lui de nouvelles exigences, une nouvelle
gouvernance et de nouveaux acteurs.

L’objectif de cette réforme est de provoquer un important mouvement de consolidation et de
modernisation (augmentation des ratios prudentiels selon les recommandations
internationales et émergence de champions nationaux et régionaux) qui a terme doit
développer le marché et améliorer la qualité de service, afin que le secteur de |'assurance
puisse pleinement jouer son rdle dans le développement économique des pays concernés.

FINACTU considere que cette réforme est un choc vertueux pour I'assurance dans I'espace
CIMA, mais en I'adoptant, les ministres des Finances de I'espace CIMA ont poussé un domino
stratégique, qui va faire bouger tous les parametres du secteur des assurances, comme une
chaine de dominos qui tombent les uns sur les autres...

FINACTU n’a aucun doute que la vertu est au bout de ce chemin de croix.

FINACTU, au service des assureurs et des autorités de contréle du continent depuis plus de 15
ans, a voulu profiter de son expérience pour détailler les conséquences de cette réforme et
identifier les stratégies que les assureurs devront mettre en place pour tirer leur épingle du
jeu dans cette révolution qui se prépare. Nous démontrons ci-apres que cette réforme
s’apparente a une lame de fond, qui va accélérer massivement la dynamique du secteur.
Toutes les compagnies n’y survivront pas, mais les plus audacieuses et les plus rigoureuses, si
elles savent anticiper les conséquences de cette révolution, pourront y trouver un moteur de
leur développement.

3 Le détail de ce calcul est fourni plus loin dans le rapport.
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Il. PRESENTATION DE LA REFORME D’AVRIL 2016

1.1 LES DETAILS DE LA REFORME

Le Conseil des ministres des assurances a adopté lors de sa réunion du 8 avril 2016 le
Reglement n° 7/ 2016 modifiant et complétant les articles 329-3 et 330-2 du code des
assurances relatifs au capital social minimum des sociétés anonymes d’assurances et du fond
d’établissement des sociétés d’assurances mutuelles. Le reglement a pris effet le ler juin
2016.

Par cette décision, le capital social minimum des sociétés anonymes d’assurances passe de 1
a 5 milliards de FCFA et le fonds d’établissement minimum des sociétés d’assurances
mutuelles de 800 millions a 3 milliards de FCFA.

Les sociétés anonymes d’assurances en activité qui ont un capital social inférieur a ce
minimum disposent d’un délai de trois ans pour porter leur capital social minimum a 3
milliards de FCFA et de cing ans pour le porter a 5 milliards de FCFA a compter de la date
d’entrée en vigueur du texte. En outre, leurs fonds propres ne doivent pas étre inférieurs a
80% du montant minimum du capital social.

S’agissant des sociétés d’assurances mutuelles en activité qui ont un fonds d’établissement
inférieur a ce minimum, elles disposent d’un délai de trois ans pour porter leur fonds
d’établissement a 2 milliards de FCFA et de cing ans pour le porter a 3 milliards de FCFA a
compter de la date d’entrée en vigueur des présentes dispositions.

1.2 ET AILLEURS DANS LE MONDE ?

Bien avant la CIMA, plusieurs régulateurs d’autres pays ont revu a la hausse les exigences de
capital (5 fois plus ou méme 20 fois plus de capital) afin d’assainir le marché.

= Au Nigéria, en 2007, le capital minimum a été multiplié par 20 passant a 2 milliards de
nairas pour les assureurs vie, 3 milliards de nairas pour les assureurs non vie et 10 milliards
de nairas pour les réassureurs (soit respectivement 4 milliards de FCFA, 6 milliards de FCFA
et 19 milliards de FCFA)*. A la suite de ce renforcement réglementaire qui a permis
d’augmenter la solidité financiere des assureurs locaux, le taux de rétention minimum a
augmenté sur le marché, passant de 45% a 70% en 2011. La forte augmentation du capital
minimum décidée par le régulateur en 2007 a bien provoqué |'effet recherché : le nombre
d’assureurs a été divisé par 2.

= Au Ghana, les autorités ont récemment décidé d’augmenter le capital minimum, en le
faisant passer a I'équivalent de 2 milliards de FCFA. Cela n’est pas sans lien avec I'annonce
de la fusion, en ce mois d’octobre 2016, de Regency Alliance Insurance et NEM Insurance,
ni avec I'entrée du fonds LEAPFROG au capital de TU Life en janvier dernier...

4 Taux de change d’octobre 2016. En 2007, le capital minimum valait respectivement 7 milliards de FCFA pour les compagnie
vie, 11 milliards de FCFA pour la non-vie et 35 milliards pour les réassureurs.
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Dans le domaine bancaire, la méme réforme a vu le jour en 2007 dans I'Union Monétaire
Ouest-Africain (UMOA), regroupant huit pays d’Afrique : en effet, le Conseil des ministres de
I’'Union a décidé, en sa session ordinaire du 17 septembre 2007, de relever le capital social
minimum des banques et établissements financiers de I'Union a 10 milliards de FCFA et a 3
milliards de FCFA respectivement, niveaux devant étre atteints en 2 phases. Cette mesure
s’inscrivait dans I'optique de promotion d’un systéme bancaire et financier sain et solide,
susceptible de contribuer efficacement au financement du développement économique des
Etats membres de 'UMOA. Mais cette mesure n’a pas entrainé la disparition des acteurs les
plus faibles car les banques n’ont pas eu recours a des fusions ou acquisitions mais ont
procédé a des incorporations de réserves ou a des augmentations de capital. La réforme
bancaire a aussi été I'occasion d’'un développement des banques qui ont pu augmenter leurs
investissements, élargir leurs réseaux d’agences et s’équiper de matériel informatique. Le
marché bancaire s’est également élargi et est devenu plus concurrentiel avec I'arrivée de
banques d’Afrique du nord et du Nigéria trés actives et qui disposent de fonds propres
importants. Le seuil minimum de capital défini par 'UMOA parait insuffisant par rapport aux
normes des pays voisins. Au Nigéria par exemple, la restructuration du marché bancaire
intervenue en 2005 a nécessité le relevement du capital social des banques de 200 millions de
nairas a 25 milliards de nairas (91 milliards de FCFA) soit 125 fois plus que I'ancien capital et
prés de 10 fois plus qu’en zone UMOA. Ce relevement opéré suite a la réforme du marché
bancaire intervenu en 2005 a permis de faire passer le nombre de banques de 89 a 25,
contribuant a I'’émergence de champions bancaires capables de rivaliser avec leurs
homologues sud-africains, partis a I'assaut de I’Afrique.

Au total, avec les nouveaux seuils de capital, I'espace CIMA devient un marché exigeant en
termes de capital social minimal :

Figure 3 : capital social minimal des sociétés d’assurance
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Source : recherche FINACTU
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1.3 WHAT NEXT?

Certains spectateurs pourraient interpréter la réforme de la CIMA comme un acte ponctuel et
isolé : ce serait, a notre sens, une grave erreur... La conviction de FINACTU est que cette
réforme n’est qu’une premiere étape dans un mouvement bien plus large de durcissement de
la réglementation, qui ne fait que commencer. L'écart entre la réglementation CIMA et les
standards internationaux est encore important, qu’il s’agisse du provisionnement des
engagements, de la comptabilisation des actifs, des exigences de solvabilité, de I'information
des assurés ou des obligations en termes de reporting réglementaire.

Le code CIMA va tres certainement connaitre plus de changements dans les 10 prochaines
années qu’il nen a connus au cours des 25 dernieres.

Cette perspective n’est pas anodine pour les assureurs de I’'espace CIMA. Car pour faire face
a ces futures obligations, il leur faudra déployer un personnel trés technique, bénéficier d’une
informatique performante, capable de produire automatiquement un reporting de plus en
plus sophistiqué, d’un contréle de gestion précis et d’actuaires pointilleux.

Le modele d’antan, dans lequel un assureur pouvait opérer avec effectif limité a 20 personnes
... est condamné a tres breve échéance.
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IIl. CONSEQUENCE IMMEDIATE: NETTOYAGE ET CONCENTRATION DES
ACTEURS

Le point de départ de notre analyse est qu’un assureur qui, pour se conformer a la nouvelle
réglementation, exige de ses actionnaires un capital de 5 milliards FCFA doit leur offrir un
rendement a ce capital. Compte tenu du risque relatif que représente I'investissement dans
une compagnie d’assurance par rapport a I’achat d’'une obligation souveraine, on peut estimer
gu’a moins de 15% net de rendement, un actionnaire pourra hésiter a investir dans une
compagnie d’assurance. Les mésaventures d’AlG, aux Etats-Unis, nous rappellent qu’il n’est
pas impossible qu’un assureur fasse faillite® et nous savons que le risque se rémunére...

Pour I'assureur, offrir 15% de rendement net a ses actionnaires revient a dégager un résultat
net d’au minimum 750 millions de FCFA (15% x 5 milliards FCFA). L’assurance étant une
activité qui dégage une rentabilité d’environ 8% de son chiffre d’affaires en non-vie (plutot 4%
en vie), il faut donc que ce méme assureur ait un chiffre d’affaires d’au moins :

= 9,4 milliards FCFA en « non-vie », pour espérer réaliser son objectif de résultat
= 18,8 milliards FCFA en « vie ».

Les seuils de chiffre d’affaires et de résultat minimum ainsi calculés seront utilisés dans la suite
de notre analyse.

Bien évidemment, ces seuils ne sont pas des limites précises et binaires : ils donnent un ordre
de grandeur de la taille que doit avoir un assureur pour étre en mesure, sur le moyen terme,
de respecter la réglementation tout en satisfaisant ses actionnaires. Mais il est tout a fait
imaginable qu’un assureur plus petit mais plus performant, pratiquant une activité de niche
plus rentable, atteigne I'objectif de rentabilité des actionnaires avec un chiffre d’affaires
inférieur aux seuils ci-dessus.

Figure 4 : du capital social minimum au chiffre d’affaires minimal
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Deux conséquences immédiates de ce constat se dégagent.

5 https://www.newsassurancespro.com/dossiers/retour-sur-la-faillite-daiq/0169225346
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n.1 CONSEQUENCE 1 : LA DISPARITION DES PETITS ACTEURS

La premiere conséquence est que tous les assureurs qui réalisent moins que les seuils de
primes calculés ci-dessus (soit 9,4 milliards FCFA en non-vie et 19 milliards FCFA en vie) doivent
d’urgence s’interroger sur leur pérennité.

En effet, avec un chiffre d’affaires inférieur au seuil calculé, il leur sera tres difficile de dégager
le résultat nécessaire pour rentabiliser, et donc justifier, un capital de 5 milliards de FCFA ...
sauf s’ils trouvent des actionnaires philanthropiques ...

Dans la suite de cette étude, FINACTU a exploité les données FANAF, qui fournissent une
information riche et détaillée pour les assureurs des 11 plus gros marchés de I'espace CIMA,
retenus dans notre échantillon (constitués de 86 assureurs non-vie et 45 assureurs vie). A
fortiori, 1a plupart de nos conclusions détaillées ci-apres s’appliquent aux 3 pays pour lesquels
les données sont rares ou inexistantes

Le premier tableau ci-dessous montre que la plupart des assureurs se concentrent sur des
niveaux de chiffre d’affaires faibles :

= 54% des assureurs ont moins de 5 milliards de FCFA de chiffre d’affaires

= Seuls 20% ont un chiffre d’affaires supérieur a 10 milliards de FCFA.

Figure 5 : répartition des assureurs en fonction de leur taille (CA)
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Source : calculs FINACTU et données FANAF

Le tableau ci-dessous montre que les assureurs qui ne respectent pas les seuils de chiffre
d’affaires et/ou de résultat net pour survivre sont hélas trés nombreux.
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Figure 6 : nombre d’assureurs trop petits pour justifier 'augmentation de capital

NOMBRE
, NOMBRE o ohSIECA maxwaL | NOVBRE
DONNEES (2014) D::ilsl\l: zgl;: S OU LE RN D’ASSUREURS A D’AAiil;::éJRRS
MINIMUM POUR TERME®
SURVIVRE
Non-vie | Vie Non-vie Vie Non-vie | Vie | Non-vie | Vie
Burkina Faso 8 5 6 5 4 1 4 4
Bénin 5 5 3 5 3 1 2 4
Cameroun 15 7 8 5 13 2 2 5
Cote d'lvoire 18 11 11 8 16 6 2 5
Congo 4 2 1 2 7 0 0 2
Gabon 5 3 0 2 11 1 0 2
Guinée équatoriale 2| N.A. 1 N.A. 1| N.A. 0| N.A.
Togo 6 5 6 4 2 1 4 4
Sénégal 13 5 8 5 8 1 5 4
Mali 8 2 8 2 3 0 5 2
Rép. Centrafricaine 2| N.A. 2 0 0 2 0
Total 86 45 54 38 68 13 26 32

Source : calculs FINACTU et données FANAF

Le tableau ci-dessus se lit ainsi :

= « Nombre d’assureurs n’ayant pas le CA ou le RN minimum pour survivre » indique le
nombre d’assureurs qui ne pourront, au vu de leur chiffre d’affaires ou de leur rentabilité,
justifier un capital social de 5 Mds FCFA

= « Nombre maximal d’assureurs a terme » représente le nombre maximal d’acteur que
peut accepter chaque pays compte tenu de sa taille, en appliquant les seuils définis ci-
dessus (9,4 milliards FCFA en non-vie et 19 milliards FCFA en vie)

= « Nombre d’assureurs a fermer » est la différence entre le nombre actuel d’assureurs et
le nombre maximal qu’autorise la taille du secteur dans chaque pays, en supposant que le
marché est équitablement réparti (ce chiffre est donc, hélas, un minimum).

On le voit, I'application stricte du nouveau capital social ne pourra pas permettre aux 131
assureurs de notre échantillon des 11 plus gros marchés de I'espace CIMA de survivre : un
rapide calcul montre qu’ils auraient a se partager un chiffre d’affaires total de 884 milliards de
FCFA, soit une moyenne de 6,7 milliards de FCFA par assureur, ce qui est en dessous du seuil
minimal de chiffre d’affaires pour étre rentable.

¢ Egal au ratio « chiffre d’affaires global du marché / chiffre d’affaires minimal par compagnie pour étre rentable »
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Symétriqguement, pour laisser tous les 131 assureurs de notre échantillon survivre, il faudrait
gue le secteur mobilise un capital supplémentaire égal a la différence entre les montants
actuels de capital social, pris individuellement, et I'objectif de 5 milliards de FCFA : ce montant
représente plus de 415 milliards de FCFA (cf. tableau ci-dessous), soit environ la moitié du
chiffre d’affaires du secteur.

Figure 7 : capital nécessaire pour mettre a niveau les assureurs

MONTANT ACTUEL DU ASSUREURS AJUSTEMENT NECESSAIRE POUR ALLER A
CAPITAL SOCIAL CONCERNES 5 MDS FCFA (EN MDS FCFA)

1 Md FCFA ou moins 50 201
]1—2] Mds FCFA 33 118
]2 — 3] Mds FCFA 27 77
13 — 4] Mds FCFA 9 16
]4 — 5] Mds FCFA 6 4
+ de 5 Mds FCFA 2 -
TOTAL 415

Ce niveau prouve ab absurdo qu’il n’y aurait aucun sens a prétendre laisser survivre tous les
assureurs.

Bien sdr, en pratique, le partage du marché ne sera pas égalitaire, et certains assureurs auront
un chiffre d’affaires supérieur au seuil fatidique, laissant moins d’aliment aux autres, et
réduisant encore le nombre total d’assureurs pouvant survivre... FINACTU estime que les
regroupements de compagnies permettront, en cumulant le capital social des assureurs
fusionnés, de réduire un peu le besoin en capital supplémentaire du secteur. Mais méme sila
totalité du capital actuel du secteur - soit environ 222 milliards de FCFA — était conservé intact
au bénéfice des 80 assureurs que le secteur pourra avoir au maximum a terme, il manquerait
toujours pres de 180 milliards de FCFA (180 =80 x5 -222). En conclusion, il semble raisonnable
d’estimer a 200 milliards au bas mot le supplément de capital que le secteur devra trouver
dans les 5 ans.

De fagon approximative, on peut conclure sur la base des chiffres 2014 (donc dans I’hypothese
ou la mesure s’appliquerait immédiatement) :

= que sur les 131 assureurs de notre échantillon, 92 (54 sur 86 en non-vie et 38 sur 45 en
vie) n’ont ni le chiffre d’affaires ni le résultat net suffisant pour convaincre des actionnaires
de suivre leur besoin en capital social. lls devront soit se regrouper, soit croitre, soit ...
disparaitre ;
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= dans le meilleur des cas, le chiffre d’affaires du marché en I’état ne peut justifier plus de
81 assureurs (68 en non-vie et 13 en vie) soit 50 de moins que leur nombre actuel ;

= |e nombre minimal d’assureurs qui devront disparaitre, dans le meilleur des cas, est de 58
(26 en non-vie et 32 en vie), soit plus de 4 compagnies sur 10.

En pratique, la 2¢™e colonne du tableau 5 ci-dessus identifie le nombre de compagnies dont le
chiffre d’affaires actuel est inférieur au seuil fatidique, mais rien ne permet d’affirmer que ce
sont ces compagnies qui disparaitront : il est tout a fait possible — et méme probable — que
certaines des petites compagnies arriveront a échapper au couperet, soit en grandissant
rapidement, soit en fusionnant entre elles pour atteindre le niveau viable de chiffre d’affaires ;
et symétriqguement, nous ne serions pas étonnés que de grandes compagnies se voient retirer
leur agréments dans 5 ans, puisqu’il est acquis que la taille et la bonne gestion ne sont pas
synonymes.

Sans surprise, le constat est trés différent d’'un pays a l'autre et selon qu’on regarde les
secteurs « vie » ou « hon-vie ».

1.1.1 Du cOTE DE LA NON-VIE

Le profil des assureurs non-vie des marchés considérés se présente comme suit :

Figure 8 : profil marché non-vie

28 24

Nombre de compagnies Nombre de cies ayantle Nombre de cies ayant le
non vie CA min résultat min

Source : calculs FINACTU

= Environ 28% des assureurs non-vie de I'espace CIMA ont le résultat minimum requis et
seules 33% des assureurs ont le chiffre d’affaires minimum. 63% des assureurs n’ont ni le
chiffre d’affaires requis, ni le résultat minimum nécessaire.

En Cote d’lvoire, par exemple, qui est le marché le plus important de la zone, sur les 18
assureurs non-vie, seulement 5 atteignent le seuil de chiffre d’affaires minimum, tandis que 7
d’entre eux dégagent le résultat permettant de rentabiliser un capital de 5 milliards de FCFA.

Au Bénin, qui jouit pourtant d’un secteur des assurances dynamique, seulement 2 assureurs
sur les 8 implantés ont d’ores et déja un chiffre d’affaires nécessaire.
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1.1.2 Du cOTE DE LA VIE

Le profil des assureurs vie des marchés considérés se présente comme suit :

Figure 9 : profil marché vie

45
7
2
I
Nombre de Nombre de des Nombre de des
compagnies vie ayantle CAmin ayantle résultat min

Source : calculs FINACTU

L'impact de la nouvelle réglementation sur I'avenir des acteurs vie est donc plus douloureux
gu’en non-vie. Seuls 16% des assureurs vie ont le résultat minimum requis et seuls 4% ont le
chiffre d’affaires minimum. A contrario, 70% des assureurs vie n’ont ni le chiffre d’affaires
minimum requis, ni le résultat minimum nécessaire.

Atitre d’exemple, sil'on s’intéresse a la Cote d’lvoire, sur les 11 assureurs du marché vie, seuls
2 remplissent les exigences en termes de chiffre d’affaires. En dehors de la Cote d’Ivoire, aucun
autre des 11 marchés considérés ne possede le chiffre d’affaires minimum.

Sur I'ensemble des 38 assureurs des pays de I'espace CIMA concernés (sans prendre en
compte la Guinée Equatoriale, Guinée Bissau et Centrafrique), seules 7 compagnies provenant
de 3 pays (Gabon, Cameroun et Cote d’Ivoire) ont un résultat suffisant, soit moins d’un sur
cing.

Les chiffres ci-dessus donnent une idée de I'ampleur du mouvement de concentration qui
attend le secteur, a travers des fusions-acquisitions, des disparitions ou de nombreux plans de
renforcement du chiffre d’affaires et de la gestion. Des réactions en chaine surviendront,
n’épargnant aucun des assureurs du marché.

Les assureurs en péril chercheront des partenaires stratégiques, ouvriront leur capital et
meneront des actions offensives pour se développer, augmenter leur chiffre d’affaires et
renforcer leur gestion afin d’étre rentables, en réduisant leur ratio de frais généraux sur
primes, a la fois par la hausse des primes et la baisse des frais généraux. Ceci accentuera la
concurrence sur les marchés. Les assureurs qui ne réussiront pas a faire cela disparaitront ou,
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pour les plus performants, réussiront a se faire racheter par d’autres assureurs ... si ces
derniers peuvent conserver le portefeuille sans conserver les frais généraux...

Face a cette inévitable concurrence, les assureurs ayant le chiffre d’affaires minimum requis
devront déployer beaucoup d’efforts pour au minimum le maintenir a ce niveau ou
idéalement le faire croitre afin de ne pas se faire devancer par les assureurs précédemment
en péril et surtout assurer leur rentabilité.

Tous les assureurs devront déployer des efforts supplémentaires pour renforcer leur gestion
et assurer une rentabilité suffisante pour offrir un rendement intéressant a leurs actionnaires.

.2  CONSEQUENCE 2 : LE PROBLEME DES PETITS PAYS ?

Le tableau ci-dessus permet une seconde conclusion : certains pays ont un secteur des
assurances trop petit pour justifier, avec la nouvelle réglementation sur le capital social, un
nombre suffisant d’assureurs.

FINACTU tire de son expérience internationale la conclusion qu’un marché non-vie doit
comporter au minimum trois assureurs pour étre sainement animé, comme le présente le
tableau ci-apres.

Figure 10 : quel chiffre d’affaires minimal est souhaitable ?

CHIFFRE

NOMBRE D’AFFAIRES

D’ASSUREURS OBSERVATIONS

MINIMUM DU

SUR LE MARCHE MARCHE

Un marché monopolistique ne favorisant pas la
concurrence, il est probable qu’il ne satisfera pas
I'intérét des consommateurs assurés

Un assureur =|9,4 milliards
monopole FCFA

Le pays prendrait le risque que le duopole se
Deux assureurs | 18,8 milliards | transforme en entente et en tout état de cause ne
= duopole FCFA pourrait garantir un niveau de concurrence suffisant
pour satisfaire les intéréts des consommateurs

Trois assureurs | 28 milliards

au moins FCFA Idéal a minima

Ainsi, la réforme décidée par la CIMA n’est supportable que dans les pays dont le marché est
supérieur a 28 milliards de FCFA pour les marché non-vie et 57 milliards de FCFA pour les
marchés vie.

Combien de pays respectent ces seuils ?
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11.2.3 IMPACT SUR LES PAYS (MARCHES « NON-VIE »)

En assurance non-vie, la Guinée Bissau (moins de 2 milliards de FCFA de CA) et la République
Centrafricaine (2,4 milliards de FCFA de CA) ne peuvent justifier I'existence d’un assureur qui
aurait 5 milliards de FCFA de capital.

Plusieurs pays — par exemple le Tchad (12,7 milliards de FCFA de CA) et la Guinée équatoriale
(12,8 milliards de FCFA de CA) - n’ont pas le chiffre d’affaires minimal requis pour justifier
I'existence de 2 compagnies d’assurance, soit 19 milliards de FCFA, et le Niger (21,3 milliards
de FCFA) n’a pas le niveau nécessaire pour justifier I’existence de 3 compagnies.

Pour les marchés des 9 autres pays, représentant heureusement 64% du marché CIMA en
termes de nombre et 92% en termes de chiffre d’affaires, le seuil des 3 compagnies au moins
est largement franchi ou le sera d’ici 2021 compte tenu des dynamiques du secteur dans la
région.

Le profil des différents marchés non-vie de l'espace CIMA en termes de nombre de
compagnies dont ils peuvent justifier I'existence se présente comme suit :

Figure 11 : profil des marchés non-vie de I’espace CIMA (en fonction du chiffre d’affaires)
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Source : calculs FINACTU et données FANF

Le graphique ci-dessus représente, pour chaque pays, la taille actuelle du marché (primes
2014) et, en couleur, le nombre d’assureurs que le pays peut espérer au mieux.

1.2.4 IMPACT SUR LES PAYS (MARCHES « VIE »)

A I'exception de la Cote d’lvoire qui affiche un marché de I'assurance vie de 111 milliards de
FCFA, et du Cameroun qui, avec 44 milliards de FCFA, a de trés fortes chances de dépasser le
seuil de trois assureurs d’ici 2021, les autres marchés vie de I'espace CIMA auront beaucoup
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de mal a faire face a la réforme, qui risque paradoxalement, en I’état, d’affaiblir la concurrence
et de nuire a l'intérét des assurés.

Avec seulement 5 milliards de FCFA de primes émises en 2014, le Congo, par exemple, ne
pourra certainement pas maintenir ses deux compagnies d’assurance vie. Pour justifier non
pas 2 mais 3 compagnies, afin d’assurer une bonne concurrence, le Congo devrait multiplier
son chiffre d’affaires vie par 11, tandis que le Togo devrait le multiplier par 3 et le Mali par 8.

Or, méme une multiplication par 3 de la taille de ces marchés semble irréaliste, quand on sait
gu’il a fallu plus de 10 ans au Maroc pour tripler le chiffre d’affaires global de I'assurance vie,
alors qu’a la méme période le marché enregistrait ses plus forts taux de croissance (entre 2001
et 2014 les primes de I'assurance vie ont été multipliées par 3).

Figure 12 : profil des marchés vie de I’espace CIMA (en fonction du chiffre d’affaires)
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Source : calculs FINACTU
Figure 13 : récapitulatif du profil des pays face a la réforme
Vie Non vie
Pays pouvant Cameroun, Cote d'lvoire,
’respecter la Cameroun, Cote d'lvoire Burkina Faso, Bénin, Congo
réforme avec au Brazzaville, Gabon, Togo,

moins 3 assureurs Sénégal, Mali

Burkina Faso, Bénin, Congo Brazzaville . ., .
¢ ! g ! Centrafrique, Guinée Bissau,

Pays n’y arrivant Gabon, Guinée Equatoriale, Guinée Bissau, . .,
. . . . Tchad, Niger, Guinée
pas Togo, Sénégal, Mali, Centrafrique, Niger, , '
équatoriale
Tchad
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Ces constats semblent confirmer que la réglementation sur 'augmentation du capital social
nécessite d’étre complétée, si la CIMA souhaite combiner son impératif |égitime de solvabilité
avec un impératif tout aussi important de concurrence : la mesure ne serait pas productive si
elle assurait la solvabilité en tuant la concurrence...

111.2.5 QUID DES PRIMES DES ASSUREURS DISPARUS ?

A la suite de la disparition des acteurs trop petits, les primes qu’ils libéreront pourront
connaitre plusieurs sorts :

= siles autres petits assureurs qui auront tenu bon déploient suffisamment de moyens, ils
pourraient capter ces primes pour grossir et ainsi passer le seuil minimal pour étre
rentables ;

= |es grands assureurs déja présents sur le marché pourraient capter ces primes pour
accélérer la concentration du marché. Il faut noter qu’ils auront plus de chance d’attirer
les anciens clients des assureurs disparus, car ces clients préfereront vraisemblablement
faire confiance a une grande compagnie leader sur le marché qu’a une autre « petite »
compagnie...

= 3 l'instar du marché bancaire apres la réforme de I'UMOA en 2007, d’autres grands
groupes d’assurance venus de I’étranger pourraient s’installer sur le marché CIMA de
I’assurance, maintenant ainsi la pression concurrentielle et captant ce chiffre d’affaires. En
effet, le marché bancaire de 'UMOA s’est élargi et est devenu plus concurrentiel avec
I'arrivée de banques d’Afrique du nord et du Nigéria. A la fin de 2008, 'UMOA comptait
96 banques et 19 établissements financiers contre 79 banques et 19 établissements
financiers 3 ans plus t6t. 7 groupes bancaires (6 en 2007) représentaient ensemble plus de
62,5% de part de marché contre un peu plus de 50% un an plus t6t.

.3 TROIS CATEGORIES DE PAYS

De I'analyse qui précede se dégagent finalement 3 catégories de pays.

La premiere catégorie regroupe le Cameroun et la Cote d’lvoire, qui ont chacun un marché
suffisamment développé pour supporter sans difficulté la réforme, aussi bien en « vie » qu’en
« non-vie », méme si celle-ci entrainera la fermeture ou le regroupement de plusieurs acteurs.

La seconde catégorie regroupe 7 pays : Burkina Faso, Bénin, Congo-Brazzaville, Gabon, Mali,
Sénégal et Togo. Tous ces pays jouissent d’un secteur non-vie bien développé, et certainement
suffisant pour accueillir la réforme tout en maintenant un nombre suffisant d’acteurs pour
animer la concurrence dans l'intérét des assurés (au minimum trois compagnies). Mais
I’application de la réforme va poser un probleme délicat en assurance vie, qui ne sera pas en
mesure, méme avec une croissance soutenue, de supporter la réforme et ses contraintes. Il
semblerait opportun d’étudier un assouplissement de la contrainte pour les assureurs vie a
I'instar du Nigéria et du Kenya qui fixent des seuils de capital différents pour chaque type
d’assureur.

Enfin la derniére catégorie rassemble la Centrafrique, la Guinée Bissau, le Niger, le Tchad et la
Guinée Equatoriale, marchés trop étroits pour supporter la nouvelle contrainte en I'état.
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Figure 14 : trois catégories de pays, face a la nouvelle réglementation CIMA
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.4  QUEL COMPLEMENT A LA REFORME ?

Comme démontré ci-dessus, la réforme, en |'état, peut étre a double tranchant, avec un risque
de fragiliser plutot que de renforcer le secteur, soit en réduisant la concurrence, avec
notamment "apparition d’oligopoles ou de monopoles, soit en créant une défiance chez les
assurés victimes de la disparition de certaines compagnies insolvables, soit en mettant au
chémage une partie importante de I'effectif du secteur.

Comment atténuer ces effets pervers tout en maintenant I'objectif Iégitime de solvabilisation
du secteur ?

Une solution a ces problemes de seuils critiques serait d’autoriser I'agrément unique au sein
de 'espace CIMA, comme cela existe dans le domaine bancaire’, en permettant aux assureurs
déja agréés dans un pays d’ouvrir une succursale dans n‘importe quel autre pays, sans avoir a
redemander un agrément et avec des contraintes de capital bien moindre.

Une solution plus radicale encore serait d’autoriser les compagnies déja agréées dans un pays
a commercialiser leurs garanties dans un autre pays de I'espace CIMA sans avoir a créer une

7 Cf. le réglement CEMAC n°01/00/CEMAC/UMAC/COBAC portant institution de I'agrément unique dans la Communauté
Economique et Monétaire de I’Afrique Centrale, entrée en vigueur au 1¢" janvier 2001.
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nouvelle structure. Cette « Libre Prestation de Service » existe en Europe depuis 1988 (cf.
encadré). On notera d’ailleurs que cette LPS pourrait étre autorisée mais sur un nombre limité
de pays (Niger, Centrafrique, Tchad, Guinée Bissau).

La Libre Prestation de Service en Europe

La Libre Prestation de Service (LPS) désigne la possibilité, pour une entreprise
d’assurance d’un Etat membre de I'Union Européenne d’assurer, a partir de son siége
social, un risque situé sur le territoire d’un autre de ces Etats.

Le principe de la LPS a été institué des 1988 (entrée en application en 1990) par la
seconde Directive du Conseil de I'Europe sur I'assurance, qui autorise la LPS pour les
grands risques, mais pas pour les risques de masse. Dés la troisieme Directive®, en juin
1992 (entrée en application en 1994), cette LPS est aussi autorisée pour les risques de
masse. L’Europe instaure le principe de I'agrément unique et généralise le principe du
contréle prudentiel par le pays d'origine, tout en maintenant la possibilité d’un contrdle
des contrats et de leur bonne exécution par le pays d’accueil. Ainsi, tout assureur agréé
dans un Etat membre peut librement effectuer des opérations d'assurance sur toute
I'étendue du territoire de la Communauté européenne, soit en établissant une
succursale soit en fournissant des services a partir de son siege.

Instituée par une Directive de 2002, le « passeport européen®», applicable aux
assureurs comme aux intermédiaires d’assurance, permet a son titulaire d’exercer sans
restriction dans tout I'espace européen, s’il est régulierement enregistré sur un registre
européen.

L'une de ces ouvertures nous semble aujourd’hui inévitable a moyen terme dans I'espace
CIMA, et celle qui sera retenue constituera un second choc structurel sur le marché, en
finissant de faire disparaitre les petits assureurs...

On peut également penser a amender la réforme pour la seule assurance vie avec par exemple
un calendrier plus étalé, ou un montant de capital social minimum moins élevé, ou encore en
variant ce minimum en fonction des pays. Une méme reforme pour toute la zone est
difficilement concevable quand on sait par exemple que le marché de I'assurance vie en Cote
d’lvoire est supérieur a ceux de tous les autres pays réunis excepté le Cameroun (cela est aussi
la conséquence de la différence du PIB entre tous ces pays). Cependant un traitement
spécifigue aux marchés les plus petits risquerait d’acter la désunion de la région.

8 Directive 92/49/CEE du Conseil du 18 juin 1992 portant coordination des dispositions Iégislatives, réglementaires et
administratives concernant I'accés a I'assurance directe autre que I'assurance sur la vie et modifiant les directives 73/239/CEE
et 88/357/CEE (troisieme directive " assurance non-vie "), JO L. 228 du 11.08.1992

9 https://acpr.banque

france.fr/fileadmin/user_upload/acp/Aqgrements et autorisations/Procedures secteur_assurance/Passeport e

uropeen_assurance/20161003-01-Entreprises-europeennes-exercant-en-LPS-en-France-depuis-leur-siege-

social.pdf
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Une solution alternative, qui préserverait 'unité de la réforme dans tout I'espace CIMA,
consisterait, pour les petits pays, a accorder une compensation fiscale aux assureurs afin de
leur permettre, malgré la taille du marché, d’atteindre leurs objectifs de rentabilité.

Une autre solution, plus complexe a mettre en place, serait la mise en place d’un fonds de
soutien pour aider les assureurs de ces marchés a travers subventions et conseils. Le Maroc
avait fait ce choix en subventionnant certaines compagnies par le biais de préts a taux 0%.

On le voit : des solutions existent. Il convient aux autorités, aussi bien au niveau de |'espace
CIMA gu’au niveau des pays les plus petits de cet espace, d’anticiper et de prendre sans
attendre les mesures d’adaptation qui s'imposent pour accompagner la réforme et faire en
sorte que, « d’une pierre deux coups », elle puisse a la fois accélérer le nettoyage du marché
sans diminuer excessivement la concurrence.
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IV. QUELS ENSEIGNEMENTS TIRER DE L’EXEMPLE DU MAROC ?

En 1995, le paysage des assurances du Royaume du Maroc offrait des similitudes avec celui
que l'on trouve dans I'espace CIMA jusqu’a récemment, avec a la fois un exces d’acteurs,
qguelques assureurs en trés mauvaise santé qui tiraient les prix de certaines garanties vers le
bas, une faible pénétration, et un superviseur cherchant a pousser les assureurs a la vertu ...
sans vraiment y parvenir.

Ce qui s’est passé a partir de 1995 est particulierement intéressant pour les assureurs de
I’espace CIMA, car cela pourrait préfigurer assez fortement ce qui va se passer en Afrique
subsaharienne.

FINACTU a eu une vision interne de cette aventure marocaine, car ses équipes, en plus de
conseiller de nombreuses compagnies marocaines, ont eu le privilege de conseiller le
Gouvernement et les assureurs du Royaume pour I'élaboration du « Contrat Programme?® »
du secteur en 2009.

En 1995, la Directrice des Assurances et de la Prévoyance Sociale, autorité de supervision du
secteur a I'époquel?, convainc les plus hautes autorités du Royaume de casser cette spirale
infernale dans laquelle la bienveillance de la supervision, loin de pousser les acteurs a la vertu,
les maintient dans une cavalerie incessante. La tutelle décide alors de fermer les 5 assureurs
les plus compromis du marché. Cette décision marque le début d’'une longue période de
renaissance de |’assurance marocaine, accompagnée par une modernisation en profondeur
de la réglementation, un durcissement du contréle, de nombreuses mesures
d’accompagnement.

Les 5 assureurs liquidés avaient comme élément commun le fait d’étre détenus par des
personnes qui n’étaient pas issues du secteur des assurances. Les mesures suivantes ont été
prises pour favoriser le bon déroulement du processus de liquidation :

= Les assurés sinistrés en instance. Le financement de I'indemnisation des assurés en
attente des compagnies liquidées a été pris en charge par le Fonds de Solidarité des
Assurances (FSA), fondé en 1984 et alimenté par la moitié de la taxe sur les assurances
(qui varie entre 3,4% et 13,8% en fonction des catégories d’assurance). Mais hélas, le FSA
n’a pu prendre en charge que 50% des indemnisations...

= Le personnel. L'impact social des fermetures (1.090 salariés étaient concernés par ces
liquidations) a été géré dans la durée :

— des départs volontaires ont été négociés avec les personnes proches de la retraite ;

— les assureurs de la place ont accepté de reprendre une partie des effectifs (les
personnes les plus compétentes ont rapidement été recrutées par les autres
assureurs) ;

— lereste du personnel a été indemnisé.

10 pans la tradition consensuelle du Maroc, I’Etat réunit réguliérement les acteurs du marché (assureurs, contréleurs, courtiers,
etc.) pour définir un « Contrat Programme » qui met en cohérence les attentes des uns et des autres, et définit un plan d’action
pour chacun.

11 Depuis, la DAPS a été transformé en autorité indépendante : www.acaps.ma
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= Lesintermédiaires. La gestion des impacts sur le réseau : de nouvelles compagnies ont été
attribuées par tirage au sort aux intermédiaires (agents généraux particulierement) des
compagnies liquidées.

Cette décision courageuse de 1995 a été suivie d’'une longue succession de nouvelles
réformes, allant toutes dans le sens d’une exigence plus forte, sur les fonds propres, sur le
provisionnement des engagements et la couverture des engagements, sur l'information des
assurés, sur le reporting a 'autorité de controle, etc. Sous |'effet de ce durcissement, mais
aussi sous I'effet d’'une complexité croissante des systemes d’information, un mouvement de
concentration s’est amorcé : en quelques années, le marché marocain est passé de 27 a 18
compagnies, avec I'émergence de géants du secteur (Wafa Assurance, SAHAM, RMA...). La
bonne santé des assureurs ayant survécu a cette sélection naturelle a permis a ces derniers
de partir a la conquéte du continent avec une audace et un succes bien connus.

!r“_“ FIN ACTU VERSION ISSUED ON 12 OCTOBER 2016

© Copyright FINACTU. Photocopying not allowed



V. QUELLE CONSEQUENCES POUR LES ASSUREURS: MUTATIONS A VENIR
DANS L’ESPACE CIMA

Si la disparition ou la concentration des acteurs est la premiére conséquence directe de la
réforme, elle n’est ni la plus importante ni la plus profonde. Comme nous le montrons ci-apres,
I’augmentation du capital social va jouer le r6le d’'un déclencheur de mutations plus profondes
et durables, au plus grand bénéfice des consommateurs assurés.

V.1 DE L’EXCES D’ACTEURS A LA CONCENTRATION A MARCHE FORCEE

V.1.1 HIER, UNE OFFRE PLETHORIQUE DANS L’ESPACE CIMA

Dans la plupart des pays de I'espace CIMA, I'offre a toujours été caractérisée par un nombre
excessif d’assureurs trop petits. Cet éclatement de I'offre ne s’est pas amélioré au cours des
années récentes, les nouvelles compagnies candidates bénéficiant plus de la mansuétude de
la CIMA que les anciennes ne subissaient ses exigences.

Rappelons que la Céte d’Ivoire, a elle-seule, compte 29 assureurs, soit 2 fois plus que le Maroc
qui réalise plus de 2 fois le chiffre d’affaires de toute I'espace CIMA ; qu’avec une quarantaine
de société d’assurances, le chiffre d’affaires d’un seul pays comme le Kenya dépasse celui de
I’espace CIMA qui en compte 14 ; qu’il existe une dizaine d’assureurs réalisant moins de 1
milliard de FCFA dans I’espace CIMA et une trentaine moins de 2 milliards de FCFA...

Cet exces d’assureurs, et notamment d’acteurs tres petits, a été jusqu’ici un obstacle au
développement de I'assurance dans I'espace CIMA.

V.1.2 BiG IS BEAUTIFUL ? INFORMATISATION ET CONTROLE DES FRAIS GENERAUX...

Cette question de la taille est-elle importante en assurance ?

Telle qu’elle s’est pratiquée dans I'espace CIMA, I'assurance a reposé jusqu’ici sur un business
model dans lequel un assureur pouvait démarrer ses activités avec peu de co(ts fixes : tout
assureur de la zone sait que I'essentiel de ses colts — distribution, gestion, charge sinistres,
réassurance, fonds propres — s’exprime en pourcentage de I'activité, sans véritable effet de
seuil. Qu’un assureur émette 100 millions ou 100 milliards de FCFA de primes, la distribution
lui coltera toujours 10% ou 15% qu’il reversera a ses agents d’assurance ou a son courtier.
Que son portefeuille soit grand ou petit, il subira une sinistralité qui sera toujours la méme,
exprimée en pourcentage, sous réserve bien slr qu’il atteigne le seuil minimum pour que la
loi des grands nombres ait joué. Il en est de méme pour la quasi-totalité des facteurs de
production, dans un business model qui donnait peu de place a des fonctions centrales,
pourtant essentielles (direction technique, informatique et actuariat).

La taille n’était donc pas un atout ou un avantage comparatif dans la CIMA des années 90 ou
méme encore 2000...

Cependant, cette vérité passée est en train de changer sous I'effet de deux facteurs.
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V.1.241 La maitrise des frais généraux,
Le premier facteur qui accélere la concentration tient a I’épineuse question des frais généraux.

Les assureurs de I'espace CIMA?? totalisaient en 2014 plus de 200 milliards de FCFA de frais
généraux pour un total de 840 milliards de FCFA de primes émises, soit un ratio de 25% hors
commissions.

Un premier constat est que ce niveau est tres au-dela de ce qui se constate dans les marchés
plus mars :

Figure 15 : quelques ratios de frais généraux dans le monde
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Ces chiffres montrent qu’une marge de progression importante est a portée de main, qui
devra étre obtenue par un effort de maitrise des frais généraux mais aussi en jouant sur la
concentration du secteur.

Les frais généraux d’un assureur représentent un élément clé de sa compétitivité relative : si
la plupart des co(ts variables du compte de résultat dépendent du marché et s'imposent a
I’assureur (le colt du réseau, la réassurance, et méme, dans une certaine mesure, les S/P), les
frais généraux, en revanche, dépendent entierement de ses choix tactiques et stratégiques.
Selon que les dirigeants seront économes ou dispendieux, selon qu’ils investissent ou non
pour préparer I'avenir, selon qu’ils privilégient I'informatisation ou les traitements manuels,
selon gu’ils choisissent un siege modeste ou un quartier général ostentatoire, la compagnie
aura un niveau de frais généraux élevé ou faible. Et cet élément sera déterminant pour le
positionnement compétitif de I'assureur : sur le long terme, c’est par la maitrise de ses frais
généraux qu’un bon assureur pourra concilier une tarification avantageuse et une qualité de
service.

12 Echantillon de 125 assureurs pour lesquels les informations nécessaires sont disponibles
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Mais ses frais généraux ont la nature d’un colt fixe, et leur appréciation se fait en les
rapportant aux primes. Sans surprise, les petits assureurs sont donc défavorisés dans ce
combat de compétitivité.

Or, I'espace CIMA se caractérise, au-dela de son niveau moyen élevé de frais généraux, par
une trés forte hétérogénéité entre assureurs : un quart d’entre eux parvient a maintenir le
ratio de frais généraux en dessous de 20%, mais a I'autre bout du spectre, un quart affiche un
ratio de frais généraux supérieur a 39%. Le graphique ci-apres, qui retrace dans un nuage de
points les 130 assureurs CIMA de notre échantillon par leur chiffre d’affaires et leur ratio de
frais généraux, confirme cette implacable vérité : les assureurs les plus petits sont bien ceux
qui affichent le taux de frais généraux le plus élevé ; et plus la taille augmente, plus les
assureurs sont compétitifs.

Figure 16 : I'analyse du ratio de frais généraux des assureurs de I’espace CIMA démontre
que « big is beautiful »
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La concentration du secteur sera donc un levier puissant pour accélérer la baisse du ratio de
frais généraux, et contribuer ainsi a 'amélioration de la tarification au bénéfice des assurés.

Et le graphique ci-dessus permet de présager que la réduction du nombre de compagnies
touchera principalement les petits assureurs, déja fragilisés - avant méme le début du combat
— par leurs ratios de frais généraux excessifs.
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V.1.2.2 L’informatisation, nouveau « nerf de la guerre »

Le second moteur du « big is beautiful » tient a I'informatisation, qui conforte I'analyse
précédente sur les frais généraux dont elle est un élément.

Il existe certes encore aujourd’hui, dans I'espace CIMA, des assureurs dont de nombreux pans
de I'activité se font de facon manuelle, avec d’'importantes conséquences négatives en termes
de fiabilité, de rapidité et de fraude. Mais indépendamment de la sélection naturelle que va
imposer I'augmentation du capital minimum, ces assureurs peu ou mal informatisés sont
condamnés a une mort inéluctable : sans informatisation de leur gestion, ils ne pourront
jamais rivaliser avec leurs concurrents informatisés, aussi bien en termes de qualité de service
gue de compétitivité-prix et de maitrise de I'information, nerf de la guerre en assurance
comme ailleurs.

L'informatisation concerne toutes les étapes du métier d’assureur :

= au niveau de la production, elle est un outil incontournable pour juguler la fraude et
accélérer le processus d’émission ;

= au niveau des sinistres, elle est indispensable pour maitriser puis traiter la matiere
premiere que constitue la base de données sinistres, et pour mettre en place une stratégie
de surveillance de portefeuille exigeante ;

= au niveau de la réassurance, elle permet d’améliorer les conditions des traités, en
fournissant des informations fiables au réassureur ;

= enfin, au niveau des fonctions centrales (reporting, controle de gestion, direction
technique), I'informatisation rend possible un pilotage de I’activité d’assurance.

Plusieurs études confirment que l'informatisation est I'un des criteres déterminant du succes
en assurance : en Europe, les assureurs européens qui ont investi dans leur informatique
arrivent a réduire leurs colts informatiques ultérieurs de prés de 60% et leurs autres frais
généraux de plus de 40% (cf. graphique ci-apres).

Figure 17 : quel bénéfice attendre d’une informatisation de la gestion (Europe) ?
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Source : From transparency to insights McKinseys insurance cost benchmarking 2016

Mais si I'informatisation est devenue une nécessité, elle a pour conséquence de modifier le
business model du secteur, car elle est un puissant moteur de la course a la taille : le coGt d’un
logiciel est en effet a la fois un pur colt fixe (son colt est peu dépendant du volume
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d’opérations traitées) et un co(t trés important (un budget informatique se chiffre en
centaines de millions de FCFA). En conséquence, il est impossible de rentabiliser un projet
informatique de plusieurs centaines de millions de FCFA avec un portefeuille de seulement 1
milliard de FCFA ; plus I'assureur est gros, plus la quote-part de son co(t informatique qu’il
devra répercuter sur la prime qu’il émet sera faible, et donc sa position concurrentielle
meilleure ; symétriquement, un assureur ayant une informatique métier solide peut
facilement absorber une croissance de son portefeuille qui lui permettra de renforcer sa
compétitivité, comme le démontre I'histoire d’AXA (cf. encadré).

V.1.3 UN NOMBRE D’ ASSUREURS EN « PEAU DE CHAGRIN » EN FRANCE

Ce lien entre informatisation, frais généraux et concentration des acteurs n’est ni nouveau ni
propre a I’Afrique. Un simple coup d’ceil a I’histoire de I'assurance frangaise montre que c’est
avec l'accélération de l'informatisation, dans les années 1980, que le secteur s’est lancé en
France dans une course a la concentration. Au-dela des opérations emblématiques bien
connues (rachat de 'UAP par AXA, de GMF par Azur...), on note que le nombre d’assureurs
soumis au code des assurances en France est passé de 586 en 1995 a 386 a fin 2005, 357 a fin
2010 et 280 a ce jour. La concentration est plus forte encore si on regarde du c6té des
mutuelles, qui sont passées de 8.635 en 1973 3 5.780 en 1997, et ... moins de 700 aujourd’hui.

Figure 18 : évolution du nombre d’acteurs en assurance en France
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Source : Autorité de Contréle Prudentiel et de Résolution

Plus globalement, au niveau européen, le nombre d’assureurs intervenant sur le continent est
passé de 5.422 en 2004 a 3.700 a fin 2015, soit une diminution de pres d’un tiers en une
décenniel3...

Au-dela de ces chiffres globaux, qui confirment la trés forte concentration, les connaisseurs
de la saga AXA (cf. encadré) savent que le succés de ce groupe s’est construit sur sa capacité

13 Fédération Européenne d’assurance (Www.insuranceeurope.eu)

E-I F | NACTU VERSION ISSUED ON 12 OCTOBER 2016

CONSULTING & COMPORATE FINANCE © Copyright FINACTU. Photocopying not allowed



a racheter, puis a intégrer, notamment sur le plan informatique, des compagnies, petites ou
grandes, et a grossir en conservant des co(ts fixes stables. Les autres exemples ne manquent
pas - est-il besoin de rappeler ce que le succes de I'allemand ALLIANZ doit au rachat des AGF ?
— de ces mastodontes qui ont su profiter du mouvement de concentration.

La saga AXA : « big is beautiful »

AXA, premier assureur mondial par la taille, est né d’'une obscure mutuelle de province
en France : les Anciennes Mutuelles de Rouen, 24éme acteur francais avec une part de
marché de 1% en 1975, date a laquelle Claude BEBEAR en devient le Directeur Général.
Grace a une politique ambitieuse d’acquisitions, en France et a I'international, grace a
la prise en main de sa réassurance a travers la création de AMRé, cette mutuelle est
devenue, 24 ans plus tard, et aprés 8 opérations de fusions/ acquisitions de compagnies
en difficulté, le 1er assureur mondial :

e 1977 : création d’AMRé

e 1978 : prise de contrble de la « Compagnie parisienne de garantie »

e 1982 :rachat du groupe Drouot

e 1985:le groupe devient AXA

® 1986 : rachat de la Providence et du Secours

e 1989 :rachat de la Compagnie du Midi, avec les Assurances du Groupe de Paris
e 1991 : prise de contréle de The Equitable, premiers assureurs-vie des Etats-Unis
e 1994 : prise de contréle de National Mutual Life Insurance Company en Australie
® 1996 :rachat de 'UAP

Le rachat de « Drouot » par AXA en 1982 est emblématique de deux facteurs clés du
succés du Groupe AXA :

e Rester concentré sur son cceur de métier : le Groupe Drouot, alors let assureur
privé, est racheté par Bouygues, lequel s’est apercu que ce groupe perdait beaucoup
d’argent ; considérant que I'assurance n’était pas son métier, il le revend quelques
mois plus tard (aux Anciennes Mutuelles de Rouen)

e Le systéme d’information, épine dorsale d’un assureur : Drouot était a la pointe de
la modernité et fut le premier groupe d’assurance a s’informatiser. Claude BEBEAR
analyse que le Groupe DROUOT est un bon « outil », il le rachete et en deux ans, il
passera d’un résultat déficitaire de deux cent millions de francs a un bénéfice
équivalent.

Cette saga a succes a aussi été permise par une forte capacité a mettre en valeur les
compagnies acquises, basées sur les priorités stratégiques ci-dessus, grace a des
systemes d’information performants et a leur déploiement immeédiat lors de chacune
des acquisitions permettant de sélectionner les produits et les segments profitables et
de maitriser les codts.
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Tous les leaders de I'assurance européenne — AXA, ALLIANZ, GENERALI - ont un point
commun : ils ont su profiter a un moment de leur histoire de la faiblesse des petits assureurs,
mis a mal par le durcissement de la réglementation, pour les absorber.

V.14 JusQU’OU IRA LA CONCENTRATION ? L’ACCELERATEUR DE LA SELECTIVITE

Il est difficile de prévoir jusqu’ou ira la concentration dans I'espace CIMA, mais sur la base des
expériences passées, en Europe comme en Afrique du nord, FINACTU considere que ce
mouvement sera tres fort, méme s’il prend du temps.

Il est vraisemblable que cette réduction du nombre d’acteurs se fera plutét par la disparition
pure et simple des assureurs qui n’auront pas acquis la taille ou n’auront pas la rentabilité
pour espérer survivre dans ce nouveau monde devenu beaucoup plus exigeant ; mais sans
doute certains d’entre eux réussiront a tirer leur épingle du jeu en fusionnant entre eux.

Un facteur clé pourrait trés rapidement et fortement accélérer le phénoméne de
concentration et, partant, la mort des compagnies les plus faibles : la sélection des risques.

On le sait, jusqu’a une période récente, I'assurance a été dominée dans les 14 pays qui
composent la CIMA par I'automobile, branche sur laquelle les assureurs font peu de sélection
de risques. Le concept méme de sélection des risques a été jusqu’ici peu présent dans la
gestion des assureurs.

Pourtant, derriere le visage de I'assuré moyen se cachent, non seulement des assurés
chanceux sans sinistres et des malchanceux accidentés, mais aussi et surtout des bons et des
mauvais risques, des bons et de mauvais usages. Un taxi conduit en 3 x 8 par trois chauffeurs
dans les rues d’Abidjan aura beaucoup plus de chance de générer un sinistre que le véhicule
d’un retraité rural qui ne va au village qu’une fois par mois. L'assuré sinistré n’est pas
seulement un assuré malchanceux : ce peut étre un assuré fraudeur, un transporteur intensif
ou un conducteur imprudent. Le métier de I'assureur est certes de mutualiser les chanceux et
les malchanceux (la fameuse loi des grands nombres), mais il est aussi, grace a une sélection
efficace, d’'imposer aux risques structurellement mauvais un tarif adapté a leur profil.

Cette sélection est encore balbutiante dans I’espace CIMA, mais elle a commencé. Les équipes
de FINACTU interviennent déja pour quelques rares assureurs qui la mettent en ceuvre,
définissant en amont une politique de souscription précise et exigeante, et appliquant en aval
un nettoyage de portefeuille régulier et implacable. Cette politique sélective est fortement
consommatrice d’actuariat, de gestion de base de données, de technicité statistique, et elle
exige en amont une informatisation de la gestion. Mais I'effort en vaut la chandelle : elle
produit des effets immédiats et massifs, en réduisant de facon spectaculaire la charge
sinistres. Ici comme dans beaucoup de domaines, la régle des 80/20 s’applique : moins de 20%
des clients génerent souvent pres de 80% des sinistres...

Cette politique de surveillance / nettoyage de portefeuille est un accélérateur puissant de
changement, car son premier effet est de permettre aux meilleures compagnies qui la
pratiquent de se concentrer sur les bons risques, et donc de laisser aux petites compagnies
qui l'ignorent les mauvais risques. La sélection des risques creuse I'écart entre les bonnes
compagnies (qui améliorent leur rentabilité en refusant les mauvais risques) et les mauvaises
compagnies (qui dégradent leurs performances en se retrouvant avec les mauvais risques sans
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étre capable de les distinguer) : tandis qu’elle améliore la rentabilité des forts, elle accélere le
déclin des faibles et précipite leur mort.

Les compagnies qui utiliseront I"'augmentation de capital pour financer la mise en place de
cette stratégie de surveillance / nettoyage de portefeuille pourront plus rapidement se ranger
du coté des assureurs performants et ainsi tirer leur épingle du jeu de cette « sélection
naturelle » que la CIMA est en train d’accélérer.

V.1.5 DOULOUREUX RUN OFF OU QUE FAIRE DES COMPAGNIES FERMEES ?

La disparition d’'un nombre important de compagnies va soulever des problémes auxquels le
secteur n’est guére préparé. L'exemple du Maroc, décrit ci-dessus, montre que le run off des
compagnies mortes sur le champ de bataille de la modernisation est colteux a la fois
socialement et financierement.

En effet, le scénario de liquidation de compagnies a I'avantage d’assainir immédiatement le
marché mais nécessite entre autres d’assurer la liquidation des sinistres des compagnies, de
gérer la situation du personnel et de gérer la situation des agents généraux des compagnies.

Le pire serait de ne pas organiser ce run off, avec le risque que le discrédit qui affectera les
compagnies en cessation de paiement contamine I’'ensemble du secteur, ce qui serait 'effet
inverse de celui qui est recherché.

Sans doute la CIMA a-t-elle déja prévu des mécanismes pour gérer ces run off, afin de limiter
la contagion, par le jeu complexe des dettes / créances entre compagnies. En tout état de
cause, il faudra que ces mécanismes soient solides, actifs, et dotés de budgets adaptés, sur la
longueur : lors de la restructuration du secteur au Maroc, plus de 20 ans apreés la fermeture
de 5 compagnies d’assurance (1995), plusieurs dizaines de personnes sont toujours affectées
a temps plein a ce run off.

V.2 L’EMERGENCE DES GROUPES REGIONAUX

Au cours des dernieres années, I'espace CIMA a vu se creuser |'écart entre les petites
compagnies présentes dans un seul pays, et les groupes régionaux, plus ou moins étendus :
les premiéres ont globalement vu leur situation se fragiliser, tandis que les groupes régionaux
ont pris plus d’'importance.

FINACTU anticipe que cette dichotomie va massivement s’accentuer dans le futur, pour deux
raisons.

La premiere raison tient a I'importance des co(ts fixes, comme nous I'avons développé ci-
dessus. Un Groupe régional ayant déja acquis et déployé une solution informatique
performante dans 3 ou 4 de ses filiales pourra informatiser une 5™ compagnie a la fois
facilement et a moindre co(t, la ou sa petite concurrente isolée dans un seul pays pourra y
dépenser une énergie et un budget disproportionnés.

Mais la seconde raison est plus puissante encore et tient aux intermédiaires. On le sait, dans
I’espace CIMA, les grosses affaires, qui contribuent a faire la différence entre « gros » et
« petits », sont massivement intermédiées par des courtiers qui sont le plus souvent dans des
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réseaux internationaux (Gras Savoye, ASCOMA, etc.). Il est dans I'intérét de ces courtiers de
privilégier les relations avec des groupes d’assurance ayant la méme présence qu’eux, plutot
que d’avoir, dans chaque pays, un acteur isolé. L'intermédiation, si puissante dans I'espace
CIMA, sera donc un facteur poussant au succes relatif des groupes régionaux.

V.3 UNE NOUVELLE GENERATION D’ACTIONNAIRES PROFESSIONNELS

Les opérations de fusion et acquisition qui vont se produire dans le secteur des assurances sur
les 4 / 5 prochaines années vont mobiliser d’'importantes sommes de capital. FINACTU a ainsi
calculé (cf. ci-dessus) que le secteur devra mobiliser au moins 200 milliards de FCFA de capital
supplémentaire pour respecter le nouveau seuil de capital minimal.

Une telle somme ne peut étre mobilisée qu’en faisant appel a de nouveaux actionnaires :
partenaires stratégiques venus de I'étranger ? banques ? fonds de « Private Equity » ? lls
cOtoieront, ou remplaceront, les actionnaires familiaux, les actionnaires managers, et plus
généralement la premiere génération des créateurs de compagnies, qui trouvaient souvent
dans I'assurance d’autres motivations qu’un simple investissement : revenu a travers la
direction générale ? source d’investissement pour d’autres affaires familiales ? etc.

Tous ces nouveaux actionnaires auront un point commun : beaucoup plus exigeants, ils
imposeront a la fois un traitement rigoureux des comptes (notamment de |’évaluation des
provisions techniques, élément central des bilans des assureurs) et un niveau de rentabilité
élevé.

Sans aucun doute, ce renouvellement des actionnaires va contribuer a une plus grande
discipline du secteur.

V.4 A LA RECHERCHE DE LA TAILLE CRITIQUE

Comme cela a été dit plus haut, le génie de la derniere réforme sur I'augmentation de capital
minimal ne réside pas dans cette augmentation elle-méme, mais dans les effets qu’elle va
produire, qui peuvent étre regroupés en deux catégories: la croissance (« comment
grossir ? ») et la rentabilité (« Plus de capital donc ... plus de rentabilité ! »).

V.4.6 COMMENT GROSSIR ?

Le premier impératif et le plus évident pour les assureurs dont la survie n’est pas garantie va
étre d’utiliser « I'effet volume » pour augmenter leur activité et atteindre au plus vite le seuil
de 9,4 milliards FCFA de primes en « non-vie » (18,8 milliards FCFA si elle est en « vie »).

V.4.6.1 Nouveaux canaux de distribution ?

Cet impératif va naturellement pousser les assureurs vers I'utilisation de nouveaux canaux de
distribution, qui favoriseront I'inclusion de nouvelles populations dans I'assurance. Le modele
dominant de la distribution de produits d’assurance dans l'espace CIMA, qui repose
presqu’exclusivement sur les réseaux d’AGA pour le retail et de courtiers pour le corporate,
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pourrait étre fortement bousculé, avec un succes croissant de deux canaux de distribution
alternatifs, qui connaissent déja une croissance forte :

la bancassurance qui dans I’espace CIMA permet la vente de produits d’assurance a travers
le réseau bancaire et élargit ainsi le réseau de distribution des assureurs. La bancassurance
pourrait étre un véritable catalyseur pour le développement du secteur —cf. son succes au
Maroc ces dernieres années. A titre d’exemple, la bancassurance au Maroc a porté la
majeure partie de la croissance de I'assurance vie et explique le phénomene de rattrapage
du taux de pénétration de I’assurance vie sur celui de la non vie depuis 2005/2006. Lorsque
Wafa Assurance au Maroc a pris conscience de la nécessité de développer la
bancassurance, elle est passée du rang de cinquiéme sur le marché avec une part de
marché de 8% a celui de leader, cing ans aprés avec une part de marché de 24%. Depuis
I'affiliation de la compagnie au Groupe Attijariwafa Bank en 2003 jusqu’ a fin 2011, elle a
connu une forte croissance des encours d’épargne (x 3,8) et du chiffre d’affaires
bancassurance (x 4,5).

la distribution de I’assurance et de la micro assurance par le biais du téléphone portable
qui permet de toucher des populations plus vastes. L’Afrique subsaharienne est la région
la plus dynamique au monde en matiere de croissance et d'impact de la téléphonie mobile.
En 2017, I’Afrique subsaharienne devrait compter 346 millions d’abonnés uniques, soit un
taux de pénétration de 37,6%. Suite a ce constat, plusieurs institutions choisissent
d’adopter le mobile comme canal de distribution de I'assurance afin d’atteindre plus
facilement les populations et plus particulierement celles qui n’ont aucune culture de
I'assurance et n’ont jamais été assurées. Les opérateurs de réseaux mobiles (ORM) offrent
un canal de distribution d’un potentiel immense aux assureurs. Exploiter I'infrastructure
de téléphonie mobile permet aux assureurs de rendre les processus de I'ensemble de la
chaine de valeur de l'assurance plus efficients en permettant de réduire les délais
d’adhésion, de collecte des primes et de réglement des sinistres et d’abaisser les co(ts.
Outre I'acces a une large base de clients, les ORM offrent aussi un réseau bien établi de
points de distribution et d’interaction avec la clientele. La compagnie d’assurances « Union
des Assurances du Burkina » a lancé en 2003 un produit innovant appelé « Cauri d’Or » qui
a connu un grand succes grace a la téléphonie mobile. La commercialisation du « Cauri
d’Or » a représenté une part de 53% dans le chiffre d’affaires total de la compagnie qui
était de 5,3 milliards de FCFA en 2011.

V.4.6.1 Nouveaux produits ?

L'impératif de taille va aussi stimuler la création et la commercialisation de nouveaux produits,
afin d’alimenter le chiffre d’affaires des assureurs. De fagon générale, il est incontestable que
I’offre d’assurance dans I'espace CIMA n’a pas encore la richesse qu’on lui connait dans les
pays d’Europe, ou méme au Maroc ou en Afrique du sud. Cela tient bien sir a la faiblesse de
la demande, mais I'offre n’est pas sans responsabilité dans ce constat : ne dit-on pas que
« L'offre crée la demande » ?

Des produits de masse comme la Multi-Risques Habitation devraient connaitre un certain
succes dans les années a venir, poussés par I'urbanisation croissante et le lent changement de
I’habitat individuel vers I’habitat collectif.
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Dans I'espace CIMA, seules la RC automobile et I'assurance des facultés maritimes a
I'importation sont obligatoires — quand on en compte plus de 100 en France et de plus en plus
dans les pays émergents (cf. encadré) — avec quelques rares pays qui ont également institué
I’obligation d’assurance entre autres :

= J’assurance scolaire, tous risques chantiers, la RC décennale au Congo ;
= |a RCscolaire, la RC chasse, la RC construction au Gabon ;
= |a RC chasse, I'assurance maritime, I'assurance pour la péche sous-marine au Sénégal.

Au fur et a mesure que I'économie se développe et se sophistique, des assurances obligatoires
vont aussi voir le jour: RC professionnelles? MRH des locataires ? RC décennale en
construction ? Un tel accroissement des assurances obligatoires, toutefois, suppose
I’assainissement du marché et le renforcement de son contrdle ; a contrario, accroitre les
obligations d’assurance alors qu’on n’en aurait pas assuré le bon fonctionnement, risquerait
d’étre tout a fait contre-productif pour la confiance du public envers ce secteur.

Assurances obligatoires dans I’espace CIMA : un retard a rattraper

La France compte plus de 100 assurances obligatoires depuis la fin des années 70 :
I’assurance de la responsabilité des locataires (incendie et dégats des eaux) envers leurs
propriétaires, l'assurance dommages ouvrage et responsabilité décennale, la
Responsabilité civile professionnelle pour plus de 60 professions (administrateurs
judiciaires et mandataires judiciaires a la liquidation des entreprises, avocats, courtiers
et sociétés de courtage d'assurance, notaires, personnes donnant des consultations
juridiques, sociétés civiles professionnelles (administrateurs judiciaires, architectes,
avocats, chirurgiens-dentistes, commissaires aux comptes, commissaires-priseurs,
directeurs de laboratoires d'analyses médicale, experts forestiers, géometres experts,
greffiers de tribunal de commerce, huissiers de justice, infirmiers, mandataires
judiciaires, masseurs-kinésithérapeutes, médecins, notaires, vétérinaires), sociétés
d'exercice libéral (administrateurs judiciaires, avocats, avoués, commissaires-priseurs,
greffiers de tribunal de commerce, huissiers de justice, mandataires judiciaires a la
liguidation des entreprises, notaires), sociétés de recouvrement de créances), etc.

Plusieurs pays émergents ont pris la méme direction : Assurance liée a I'habitation
contre les tremblements de terre (Turquie, 2000), catastrophes naturelles (Algérie,
2004), Assurance liée a la construction : responsabilité civile décennale (Tunisie, 1994),
Assurances de responsabilité civile : professionnels de santé (Turquie, 2007), agents
immobiliers (Algérie, 2009), etc.

Sur les seules assurances RC pro, on notera les efforts faits par les pays suivants :

e Tunisie: Agents immobiliers, métiers du tourisme, assistance mécanique,
professions médicales, avocats, huissiers, collecteurs de déchets

e Algérie : Constructeurs, architectes, inspecteurs techniques, professions médicales,
professions d’assistance mécanique, métiers des loisirs et des sports, courtiers en
assurance, agents immobiliers, collecteurs de déchets

e Turquie: Courtiers en assurance, inspecteurs de construction, tour-opérateurs,
agences de crédit agents immobiliers, agents de sécurité
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Dans le domaine plus spécifique de I'assurance agricole, I'’émergence de la technique
indicielle, et notamment satellitaire, va ouvrir d’infinies potentialités, alors que les besoins de
couverture sont immenses : I'agriculture africaine vit sous la pression d’une demande poussée
par la croissance démographique, tout en subissant de plus en plus les effets dévastateurs du
réchauffement climatique. Malheureusement, I'assurance indicielle se limite aujourd’hui a
qguelques expériences marginales, faute d’une implication forte des assureurs susceptible de
créer la demande correspondante. Deux projets conduits a I’échelle nationale, a l'initiative de
la Banque Ouest Africaine de Développement!*, sont en train d’étre lancés au Sénégal (avec
I’appui de I'assureur CNAAS) et au Bénin (AMAB) : FINACTU a le priviléege d’accompagner ces
deux projets d’assurance satellitaire qui constitueront les plus grandes initiatives dans le
domaine dans I'espace CIMA.

V.4.6.2 Nouveaux prix ?

En revanche, le recours a des accroissements tarifaires pour doper le chiffre d’affaire semble
moins probable dans I'espace CIMA, pour deux raisons :

= |a pression concurrentielle est et va encore rester forte pour permettre des stratégies de
différentiation tarifaire par le haut ;

= |es prix sont globalement élevés, voire trés élevés sur certains segments, notamment sur
I’assurance des particuliers.

Certes, la disparition des acteurs les moins solvables du marché va permettre, dans les 3 ou 4
prochaines années, la fin de quelques pratiques de dumping, notamment sur des affaires de
taille intermédiaire, et donc un effet ponctuel de réajustement a la hausse de certains tarifs.

Mais une fois cet ajustement ponctuel réalisé, FINACTU n’anticipe pas un phénomeéne
généralisé de hausse des tarifs : la zone ne souffre pas d’une insuffisance des tarifs, et il n’y a
donc pas de justification a un ajustement tarifaire durable.

V.4.7 PLUS DE CAPITAL DONC ... PLUS DE RENTABILITE !

Si la plupart des compagnies de la zone vont réagir a la nouvelle réglementation par une
stratégie de volume, cherchant a grossir pour justifier le supplément de capital requis,
d’autres pourront avoir une stratégique plus sophistiquée de rentabilité : apres tout, la seule
obligation est de rentabiliser le capital, et si cela peut se faire sans grossir, pourquoi pas ?

L’espace CIMA réunit des pays ou la vague de I'innovation n’a pas encore totalement pénétré.
Ainsi, des innovations comme les assurances au kilometre, la distribution par internet, la
garantie des accidents de la vie, les assurances emprunteurs alternatives, I'assurance
protection juridique, I'assurance de l'usage a la place de l'assurance du véhicule, les
comparatifs de tarifs, I'expertise a distance, le véhicules de remplacement en cas de sinistre,
etc. restent a importer dans I'espace CIMA.

14 http.//www.boad.org/fr/la-boad-octroie-ses-deux-premiers-prets-dans-le-domaine-de-lassurance-recolte
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VI. QUELLE STRATEGIE DE SURVIE POUR LES COMPAGNIES DE L’ESPACE CIMA ?

Si les évolutions de I'assurance dans I'espace CIMA restent encore relativement incertaines, il
ressort de ce qui précede une certitude : la vague de changements et de concentration que
déclenche l'augmentation du capital sociale minimal est a la fois une menace et une
opportunité pour tous les assureurs.

Bien évidemment, en apparence, ce sont les plus faibles qui sont les plus menacés. Mais
I’exemple de 'UAP en France ou d’AlG aux Etats-Unis nous rappelle que méme les géants ne
sont pas a I'abri des tsunamis. Car le paradoxe de cette révolution est qu’elle oblige tous les
acteurs a grossir et/ou a améliorer leur rentabilité, et ce faisant a prendre des risques : dans
le métier de I'assurance, la croissance génere des risques importants, car lorsque I'assureur
se développe vers de nouveaux clients ou avec de nouveaux produits, ou qu’il rachéte un
portefeuille existant, il s’expose a I'inconnu sur la sinistralité, qu’il ne connaitra qu’a posteriori.

Si donc la stratégie a adopter par chaque assureur dépend de sa position et de ses avantages
comparatifs, FINACTU a identifié ci-dessus les principaux chantiers qui constituent le socle
d’une stratégie d’adaptation a la nouvelle ére de I'assurance dans I'espace CIMA.

Nous les résumons ci-apres.

VI.L  LINFORMATISATION PERFORMANTE, CONDITION SINE QUA NON DE
LA REUSSITE

A la date de cette analyse, il existe encore des assureurs dans I'espace CIMA dont des pans
entiers de l'activité demeurent non informatisés, que ce soit des quittances émises
manuellement, des bordereaux de primes envoyés au siege sur papier ou du reporting ressaisi
a la main. Dans le méme temps, en Europe, les budgets informatiques des assureurs
représentent environ 10% du chiffre d’affaires.

Figure 19 : ratio du budget informatique sur le chiffre d’affaires, par secteur (Europe)

Services Financiers

Télécom

Conseil et Service, Informatique
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0% 2% 4% 6% 8% 10%

Source : www.sinergique.com
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L'investissement dans un logiciel métier performant doit avoir 3 objectifs et une contrainte

= Objectif 1 : la qualité de service. L'informatique est un puissant outil d’amélioration de la
qualité de service, a travers la rapidité d’exécution, aussi bien dans la production que dans
les sinistres, qu’a travers la fiabilité du service.

=  Objectif 2: le reporting et la gestion technique. L’assureur moderne est un tres gros
consommateur de statistiques, qui sont sa matiere premiere. Il I'utilise en amont pour
établir ses tarifs, formaliser sa politique de souscription, et en aval pour calculer
actuariellement ses provisions, mettre en ceuvre sa surveillance de portefeuille, gérer sa
réassurance. L'informatisation de la gestion est la condition d’un bon fonctionnement de
la direction technique, qui est le centre névralgique d’'une compagnie bien gérée.

= Objectif 3 : I'efficacité et la productivité. L'informatisation de la gestion est une condition
des gains de productivité et de la maitrise des frais généraux. Elle est aussi indispensable
a la lutte contre la fraude, qui greve les comptes d’exploitation de bien des compagnies.

= Contrainte : la compétitivité prix. Cependant, tout assureur doit atteindre ses objectifs
tout en veillant a maitriser ses colts informatiques. Le poste informatique devient
rapidement I'un des principaux colts et peut rapidement ne plus étre maitrisé (cf.
encadré).

VI.2 PASSER DE LA GESTION COMPTABLE A LA VISION ACTUARIELLE

Si la vision comptable de [I'activité d’assurance est naturellement indispensable, les
professionnels savent bien qu’elle a la faiblesse de mélanger I'impact de plusieurs générations
de survenance : la vision du présent est ainsi brouillée par I'impact des vieux dossiers sinistres.
Cette faiblesse est particulierement dommageable dans I'espace CIMA, du fait de la lenteur
des cadences de reglement des sinistres, qui conduisent a cumuler dans les bilans de
nombreuses générations de sinistres : il n’est pas rare que les comptes 2015 d’un assureur
soient pollués par I'ouverture inattendue d’un dossier corporel survenu en 2006 ou d’'un mali
sur un dossier survenu en 2008...

La réalité de I'activité d’assurance s’apprécie donc plut6t a travers une vision actuarielle, qui
substitue aux données comptables des données « par exercice de survenance ».

Ce basculement de la vision comptable a la vision « par exercice de survenance » nécessite
I'implication d’actuaires capables de calculer, au niveau de la production comme des sinistres,
en nettes et brutes de réassurance, les données projetées, intégrant les provisions pour tardifs
(IBNR). Ce calcul n’est utilisable que si la compagnie exploite correctement les données du
passé (triangles de liquidation) pour étayer une vision actuarielle des IBNR.

Combien d’assureurs, dans I'espace CIMA, sont en mesure de connaitre, avant méme la fin
d’un exercice, le S/P, le ratio combiné ou les FG/P, en net et en brut de réassurance, du strict
exercice en cours ?

FINACTU accompagne de nombreux assureurs dans la mise en ceuvre d’une vision « par
exercice de survenance », et tous ceux qui ont achevé ce processus ont pu par la suite mettre
en place une stratégie de nettoyage de portefeuille qui est un formidable levier de rentabilité,
a la fois spectaculaire et immédiat.
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VI.3  SURVEILLANCE ET NETTOYAGE DE PORTEFEUILLE

Comme dit plus haut, la surveillance du portefeuille sera le nerf de la guerre : c’est en fonction
de ce critere que se départageront les vainqueurs et les perdants de la révolution de
I’assurance dans I'espace CIMA : les vainqueurs sauront prendre et conserver la « creme » du
marché (les bons risques), et laisseront aux perdants les mauvais risques.

Mettre en place une sélection active de portefeuille nécessite une véritable organisation, des
outils, des moyens et des équipes.

L’enjeu principal est celui des données : la surveillance de portefeuille exige de disposer de
données fiables, en temps réel, ce qui suppose en retour une parfaite informatisation de la
gestion.

Un second enjeu est organisationnel : la surveillance de portefeuille est inséparable, en
amont, de la « politique de souscription », qu’elle doit alimenter et, en aval, du « nettoyage
de portefeuille », par lequel les actions de résiliation ou de négociation tarifaire structurent
progressivement le portefeuille de la compagnie. Cette surveillance doit donc étre une
véritable « tour de controle » de la compagnie et étre positionnée a un niveau hiérarchique
élevé (direction technique ?).

FINACTU conseille de nombreux assureurs du continent dans I'établissement de cette
« surveillance du portefeuille », et nous mesurons a la fois combien cela souléve
d’importantes problématiques et combien ses résultats peuvent étre spectaculaires, par leur
intensité autant que par leur rapidité.

V.4 UNEDISTRIBUTION AUX INTERETS ALIGNES AVEC CEUX DE L’ASSUREUR

La réussite du basculement vers une assurance sélective, soucieuse d’attirer les bons risques
a leur juste prix, passe par un alignement des intéréts entre les distributeurs et I'assureur.
Dans sa structure actuelle, le marché de I'espace CIMA repose presque exclusivement sur un
commissionnement strictement proportionnel des distributeurs (courtiers et agents généraux
d’assurance).

L’avenir verra sans doute poindre des formes plus évoluées de rémunération, reposant sur
une plus forte différentiation des taux de commission (afin d’en fait un incentive connecté a
la rentabilité des garanties) ou sur la prise en compte de la rentabilité dans le calcul de la
rémunération. N’est-il pas en effet surprenant qu’un AGA apportant un chiffre d’affaires
fortement sinistré pergoive la méme rémunération qu’un confrere souscrivant pour la
compagnie un portefeuille de qualité ?

VI.5  ALM ET GESTION D’ACTIFS : ENTRE AUDACE ET PRUDENCE

Les assureurs de |'espace CIMA et le secteur financier (banque et marchés de capitaux) sont
enfermés dans un cercle vicieux, dans lequel la pauvreté des opportunités d’investissement
légitime une attitude conservatrice et passive des compagnies, qui en retour ne joue pas son
role de moteur de I'innovation financiere. Ce cercle vicieux est aggravé par le fait que les actifs

] = NACTU VERSION ISSUED ON 12 OCTOBER 2016

Ball cc.uirine & conrorars rivant © Copyright FINACTU. Photocopying not allowed



financiers détenus par les compagnies restent limités en volume et ont une duration trés
élevée du fait de cadences de reglement tres lentes.

Dans le futur, tout cela va changer.

En premier lieu, 'augmentation de capital va créer un afflux de capitaux dans le secteur : s’il
est tout a fait certain que les 131 assureurs de la zone ne vont pas pouvoir lever 422 milliards
de FCFA, montant nécessaire pour porter le capital de leurs montants actuels a 5 milliards
FCFA, FINACTU estime entre 100 et 200 milliards de FCFA le flux de capital qui devrait étre
mobilisé in fine, compte tenu de la disparition de nombreux acteurs.

Parallelement, FINACTU prévoit une légere accélération des cadences de reglement,
conséquence d’un renforcement du professionnalisme du secteur lié a la disparition des
mauvais assureurs. Cette accélération va probablement diminuer la masse des capitaux gérés
par le secteur. Mais parallelement, 'augmentation attendue des primes, du fait de la remise
a niveau des tarifs suite a la fin du dumping et de la dynamisation globale du secteur
(nouveaux produits, nouveaux distributeurs, etc.) devrait permettre au volume des actifs sous
gestion de demeurer au moins a son niveau actuel.

Mais cette stabilité du volume n’empéchera pas certaines perturbations, dans la duration ou
la volatilité : il est probable qu’avec le mouvement de concentration apparaitront des
transferts de portefeuille, un raccourcissement des délais de réglement, qui vont exiger des
assureurs une véritable gestion actif-passif jusqu’ici peu pratiquée, sauf par les meilleurs
assureurs de la région.

FINACTU a I’'honneur de conseiller plusieurs groupes régionaux dans la mise en place d’une
politique d’asset liability management, et mesure la difficulté que cela peut présenter dans
un environnement ol les opportunités d’investissement sont rares et ne facilitent pas
I’optimisation risque / rendement.
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VIl. CONCLUSIONS

Les autorités politiques de I'espace CIMA ont pris une mesure courageuse et légitime en
augmentant massivement le capital minimum des compagnies d’assurance de la zone CIMA.
FINACTU considere que I'objectif recherché — I'assainissement du secteur - sera largement
atteint au terme du processus, dans 5 ans.

Mais cette mesure porte aussi avec elle une certaine brutalité dans ses conséquences, et il est
important d’anticiper ces derniéeres, a la fois pour les gouvernements et pour le régulateur du
point de vue méso-économique, et pour les compagnies d’un point de vue individuel.

Du point de vue des pays, cette réforme —en |'état - condamne plusieurs pays a drastiquement
réduire leur offre d’assurance : en non-vie, la Guinée Bissau et la Centrafrique n’auront au
mieux qu’un monopole, et le Tchad, la Guinée Equatoriale et le Niger devront se contenter
d’un duopole ; en vie, tous les pays, a I’exception de la Cote d’Ivoire et du Cameroun, devront
s’habituer a n’avoir qu’une compagnie ... au mieux. Les conséquences sociales de cette
réduction drastique doivent étre anticipées par les gouvernements, qui doivent aussi
s’interroger sur le sort qui sera réservé aux assurés en instance d’un réglement de la part des
assureurs qui seront amenés a disparaitre. Les gouvernements de tous les pays, mais
notamment du Niger, de la Guinée Bissau, de la Guinée Equatoriale, de la Centrafrique et du
Tchad, doivent anticiper ces conséquences, au risque sinon de les subir plus gravement.

Du point de vue des assureurs, il est urgent de mesurer la gravité du mouvement de
recomposition qui s’annonce. Au moins 7 assureurs sur 10 dans I'espace CIMA sont menacés
par cette réforme et tous, sans exception, auront a conduire d’importantes réformes pour
s’adapter. Le montant du capital supplémentaire qu’ils devront mobiliser est d’au moins 200
milliards de FCFA. Avec ce capital arrivera une nouvelle génération d’actionnaires —
partenaires stratégiques ? fonds d’investissement ? etc. — beaucoup plus exigeants, en termes
de rendements, de gouvernance, de transparence...

Les assureurs ne pourront survivre a ce tsunami qu’a deux conditions.

La premiere est de s’engager sans attendre dans une stratégie de renforcement de leur
organisation et de professionnalisation de leur gestion. FINACTU a I’honneur d’assister un
grand nombre d’assureurs dans cet effort, et cette formidable expérience montre que les
résultats peuvent étre spectaculaires et rapides lorsque I'impulsion vient du top management.
Les mesures d’adaptation - renforcement de I'informatisation, mise en place d’une stratégie
de nettoyage / surveillance de portefeuille, développement d’une vision actuarielle de
I'activité (en lieu et place d’une vision comptable), modernisation des modalités de
distribution ou amélioration de la qualité de service - ont toujours prouvé leur efficacité.

La seconde est de se lancer sans attendre dans la recherche de partenaires financiers. Certains
assureurs peuvent se suffire d’'un partenaire purement financier (fonds d’investissement),
d’autres devront rechercher un partenaire stratégique. FINACTU assiste depuis le début de
I’année plusieurs assureurs dans ce processus de mariage, d’autant plus délicat qu’il se fait
dans une contrainte de calendrier. Nos équipes savent, apres avoir analysé les besoins des
assureurs, identifier et convaincre les meilleurs partenaires, en mettant a profit notre
présence a la fois africaine et européenne, et notre parfaite connaissance des fonds
d’investissement. Notre intuition est que les assureurs qui se lanceront les premiers auront
les meilleures solutions et feront les meilleurs mariages...
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VIll. ANNEXES

VIi.1  ANNEXE 1 : DETAIL DE LA NOUVELLE REGLEMENTATION

REGLEMENT N°7/CIMA/PCMA/CE/2016

MODIFIANT ET COMPLETANT LES ARTICLES 329-3 ET 330-2 DU CODE DES ASSURANCES
RELATIFS AU CAPITAL SOCIAL DES SOCIETES ANONYMES D’ASSURANCES ET AU FONDS
D’ETABLISSEMENT DES SOCIETES D’ASSURANCES MUTUELLES

LE CONSEIL DES MINISTRES DES ASSURANCES,

Vu le Traité instituant une Organisation intégrée de l'industrie des assurances dans les Etats
africains notamment en ses articles 6, 39, 40, 41 et 42 ;

Vu le communiqué final du Conseil des ministres du 8 avril 2016 ;

Vu le compte rendu des travaux du Comité des experts de la Conférence Interafricaine des
Marchés d’Assurances (CIMA) du 06 avril 2016 ;

Apres avis du Comité des experts,
DECIDE :

ARTICLE 1ER : les articles 329-3 et 330-2 du Livre Il du code des assurances sont modifiés et
complétés comme suit :

Article 329-3 : Capital social — fonds propres :

Les entreprises soumises au contréle par |'article 300, constituées sous forme de sociétés
anonymes et dont le siége social se trouve sur le territoire d'un Etat membre doivent avoir un
capital social au moins égal a 5 milliards de Francs CFA, non compris les apports en nature.
Chaque actionnaire doit verser avant la constitution définitive, les trois quart (3/4) au moins
du montant des actions en numéraire souscrites par lui.

La libération du reliquat doit intervenir dans un délai qui ne peut excéder trois ans a compter
de I'immatriculation au registre du commerce et du crédit mobilier, selon les modalités
définies par les statuts ou par une décision du conseil d’administration.

Les sociétés en activité qui ont un capital social inférieur a ce minimum, disposent d’un délai
de trois ans pour porter leur capital social a 3 milliards de Francs CFA au moins et de cing ans
pour le porter a 5 milliards de Francs CFAa compter de la date d’entrée en vigueur des
présentes dispositions.

Les fonds propres d’une société anonyme d’assurances ne peuvent en aucun cas étre
inférieurs a 80% du capital social minimum. Si les fonds propres sont réduits a un montant
inférieur a ce minimum, la société doit les reconstituer dans un délai d’'un (01) an a compter
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du 1ler juin de I'année suivant I'exercice au cours duquel la baisse des fonds propres en
dessous du minimum est constatée, sous peine des sanctions prévues a l'article 312.

Article 330-2 : Fonds d’établissement — fonds propres :

Les sociétés d’assurance mutuelles doivent avoir un fonds d’établissement au moins égal a 3
milliards de Francs CFA.

Les sociétés en activités qui ont un fonds d’établissement inférieur a ce minimum, disposent
d’un délai de trois ans pour porter leur fonds d’établissement a 2 milliards de Francs CFA au
moins et de cing ans pour le porter a 3 milliards de Francs CFA a compter de la date d’entrée
en vigueur des présentes dispositions.

Les fonds propres d’une société d’assurances mutuelles ne peuvent en aucun cas étre
inférieurs a 80% du fonds d’établissement minimum. Si les fonds propres sont réduits a un
montant inférieur a ce minimum, la société doit les reconstituer dans un délai d’'un (01) an a
compter du ler juin de I'année suivant I'exercice au cours duquel la baisse des fonds propres
en dessous du minimum est constatée, sous peine des sanctions prévues a I'article 312.

ARTICLE 2 : Toutes les augmentations de capital réalisées dans le cadre du présent réglement
sont soumises a l'autorisation préalable de la Commission Régionale de Contréle des
Assurances.

ARTICLE 3 : Le présent reglement sera publié au Bulletin Officiel de la Conférence. Il prend
effet le premier jour du mois suivant sa date de publication.

Fait a Yaoundé, le 08 avril 2016
Pour le Conseil des ministres,

Le Président, Alamine OUSMANE MEY
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