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L'avenir de I'assurance :
modéle alpin ou modele maritime ? ~

par

Michel Albert ee

Michel Albert, President of A.G.F., presents a very interesting
reflection on the economic role of insurance and how its development
parallels the origin and rise of capitalism. The author basically
discusses two very different models of capitalism: the rhenan mode/
and the American mode/, each ofwhich is illustratedfrom mwo distinct
insurance perspectives: marine and alpine. The conclusionfocuses
o %future ofinsurance by creating new opportunitiesfor consumer
nee

'Nous remercions l'auteurainsi quel’ éditeur de la revue Risqius pour leur aimable autorisatio n
de reproduire cet article, publié dans Risgius, n’ 5, avril 1991. Un livre a été publié récemment par
l'auteur aux &litions du Seuil et reprend le theme de cet article. Il a pour titre Capitalism . contre
capitalism e .

o-président des AGF.
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Qu'est-ce qu'un pays développé? L'habitude est encore de
répondre : un pays industrialisé. Cela prouve que les économistes
n'ont toujours pas assimilé toutes les conséquences du phénomeéne
de «tertiarisation», et en particulier de ce que Frangois Ewald appelle
si bien «la société assurancielle» 1. En effet, 'importance de 1'in-
dustrie dans la valeur ajoutée n'est synonyme d'un PIB par téte
¢levé que jusqu'a un certain point. Au-dela, les services prennent le
relais de la création de richesses. C'est ce que l'on désigne
habituellement par la tertiarisation de 1'économie. Parmi les services,
l'assurance se caractérise par sa présence quasi-universelle et un
coefficient d'élasticité élevé entre le volume des primes et le PIB par
téte 2

Ainsi, a la trilogie standard des grandes étapes du développe-
ment économique (pré-industriel, industriel et post-industriel), il ne
serait pas absurde d'ajouter aujourd'hui une nouvelle trilogie.
Qu'est-ce qu'un pays sous-développé a la fin du x:x¢ siecle? C'est
un pays pré-assuranciel. Qu'est-ce qu'un pays développé? C'est un
pays largement assuranciel. Qu'est-ce qu'un pays d'avant-garde?
C'est un pays hyper-assuranciel. L'importance de 'assurance vient
aussi de ce qu'il existe deux formes d'épargne:

- I'épargne a court terme, qui est comme un minerai pauvre, peu
exploitable pour le financement des investissements;

- 1'épargne a long terme, minerai riche, qui constituera de plus en
plus un avantage comparatif essentiel dans la compétition inter-
nationale.

Or, l'assurance est le principal outil de création et de mobilisa-
tion de 1'épargne de long terme. Les pays capables de maitriser cet

1da gociété Assurancielle», Risques, n° 1, juin 1990.

2Certes, Jo yolume global de I'assurance ne dépasse jamais Je quart ou le iicrs de
I'industrie, mais cela ne fait qu‘ajouter de la signification a lI'importance de l'assurance. Elle
s'insére en effet dans toutes les acuvités sans exception, et elle est d'autant plus indispensable
qu'elles sont innovantes et complexes. L'assurance est devenue le catalyseur invisible des
économies modernes. Comme tous les catalyseurs, sa performance se mesure aux effets
multiplicateurs qu'elle déploie.
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outil seront de plus en plus les vainqueurs dans la compétition inter-
nationale.

Nous sommes a ce point entrés dans une société assurancielle
que l'assurance ne sert plus seulement de filet de sécurité a 1'exis-
tence de tout un chacun, mais de filet de complexité a toutes les
formes du développement. Il est impossible de comprendre les
mécanismes les plus fondamentaux de 1'évolution économique et
sociale contemporaine sans tenir compte de ce changement fonda-
mental.

La geographle de l'assurance recoupe celle du développement
economlque c'est-a-dire, aujourd'hui, du capitalisme. Mais le capi-
talisme n'est pas un systetme homogene, univoque, déterministe
comme le communisme qu'il vient d'abattre. Il y a deux modéles de
capitalisme profondément différents : le capitalisme rhénan et le
capitalisme américain 3. Cette dualité s'enracine dés l'origine dans
l'activité qui, de plus en plus, sous-tend le développement écono-
mique : I'assurance. S'il existe aujourd’hui deux modéles de capita-
lisme, c'estparce qu'il y a deux origines al'assurance (I). Comme
d'usage, le modele le plus ancien - le modele alpin - est aujour-
d'hui le plus contesté (II). Alors méme que son adversaire, le
modele maritime, est en crise, c'est lui qui s'impose, presque
comme un dogme, sur le marché unique européen (III). Mieux
vaudrait tirer parti de la synthése équilibrée a laquelle, pour une fois,
la France est parvenue avant les autres pays (IV).

1- Les deux origines de I'assurance : a la montagne et a la
mer

La plus ancienne origine se situe dans les hautes vallées des
Alpes ou les villageois ont organisé les premicres sociétés de secours
mutuel. C'est une origin continentale. Elle apparait au tournant du
XVeet du XVlIe siecle. A 1'époque de la Réforme, ou, comme 1'ex-
plique Jean Delumeau 4 la pastorale de l'inquiétude et les indul-
gences disparaissent derriere des formes de gestion plus prosaiques

3Voir gur e point mon anicle de Bpal1Sioll du 15 décembre 1990: «Capitalisme contre
capitalisme».

4Ct. (Rassurer et protéger» (Fayard, 1989) et anicle sur «es Grandes Peurs fondatrices,
Ris, ues, juin 1990.
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de la sécurité. Cette filiation, on la retrouvera au long des siécles
dans l'organisation communautaire de la prévoyance : guildes,
corporations, syndlcats professionnels, mouvements mutualistes.
On peut rattacher a cette lignée les grandes utopies du XVIII© :il y a
chez Cabet et Owen des sociétés de secours mutuel.

L'autre origine de l'assurance est maritime. Le prét a la grosse
aventure sur les cargaisons des navires apparait a Venise et se
développe a Londres. Sa forme caractéristique sera celle du pari
dans la taverne d'un certain Lloyd, sur les arrivées de navires
chargés de thé. Cette filiation est différente, elle n'a pas pour souci
la sécurité, mais une gestion spéculative et performante du risque.
Tout le X1Xe, on pariera sur l'issue des batailles ou la vie des
grands hommes. Des formes plus sérieuses appartiennent aussi a
cette lignée, les grandes aventures industrielles et coloniales, les
grands travaux. Plus tard, quand Rockefeller dira que Manhattan n'a
¢té possible que grace aux assureurs, il avait en téte cette forme
maritime de l'assurance. Celle qui aujourd hui permet le lancement
des satellites civils.

Alfred de Courcy savait déja vu ce caractere dual de l'assu-
rance. Il opposait l'institution de l'assurance qu'il qualifiait comme
«des plus nobles» et une pratique si «entachée d'imperfectionsy
qu'elle conduit parfois certains assureurs a «se préter a des opéra-
tions spéculativesy.

Ces deux origines de 'assurance se projettent aujourd'hui avec
une clarté¢ nouvelle sur les deux modeles du capitalisme contempo-
rain. D'une part, le capitalisme anglo-saxon, fondé sur la prédomi-
nance de l'actionnaire, le profit financier a court terme, et plus
généralement la réussite financiére individuelle; d'autre part, le capi-
talisme rhénan, ou la préoccupation du long terme et la prééminence
de l'entreprise congue comme une communauté associant le capital
au travail sont des objectifs prioritaires.

Conformément a leur origine respective, deux logiques profon-
dément différentes d'assurance s'opposent aujourd'hui. C'est cette
opposition qui fonde, depuis les origines de la CEE, mais surtout
depuis 1' Acte unique de 1985 préparant le marché unique de 1993,

SdLa Philosophie de !'Assurance» (1983) et Risques, n° 3, décembre 1990. 1 fut
administrateur des Assurances Générales (I'une des deux compagnies qui ont fusionné en 1968
pour faire les AGF).
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tous les débats sur I'avenir de l'assurance en Europe. Ces débats
font implicitement référence a deux modeles :

Le modéle alpin, qui se caractérise au premier chef par 1'exis-
tence d'un tarif unique et obligatoire en assurance respon-
sabilité civile automobile. Ce tarif obligatoire et unique sub-
siste, on 1'a vu, en Suisse, en Autriche, en Allemagne, en Italie
et dans I'Europe du Nord. Dans tous ces pays, l'assurance
reléve principalement de la sphere de la mutualisation, voire de
la solidarité;

Au contraire, dans les pays anglo-saxons, l'origine maritime
de l'assurance fait que celle-ci reléve principalement de la
sphere financiere et du monde des salles de marché. Méme
pour l'assurance-automobile obligatoire, les tarifs sont enticre-
ment libres. De 1a une démutualisation des risques par hyper-
segmentation des marchés.

Deux grands types d'institutions symbolisent cette opposition

entre le modele alpin et le modele maritime d'assurance:

Ce n'est pas par hasard que la réassurance, activité qui requiert
un maximum de sécurit¢ et de continuité, a choisi, pour ses
capitales, deux villes des Alpes, Munich et Zurich, ou flottent
les drapeaux de la Miinchener Riick et de la Suisse de Ré. Ces
capitales sont celles du modele alpin, aujourd'hui puissant mais
conteste.

Le symbole de 1'assurance maritime est le Lloyd's de Londres,
qui maintient, comme le sceau de son origine maritime et aven-
turiére, la régle selon laquelle chacun de ses 25 000 names doit
engager la totalité de ses biens en garantie des risques qu'il peut
avoir a couvrir. Le Lloyd's, qui présente aujourd'hui des
signes de faiblesse, est comme le symbole qui ne cesse de
gagner du terrain dans les mentalités.

Le modéle alpin, puissant mals contesté

Le postulat de base du modele alpin-rhénan du capitalisme en

général et de l'assurance en particulier est celui d'une communauté
d'intéréts entre les différentes composantes de 1'entreprise, d'une
part, entre l'entreprise et sa clientéle, d'autre part.
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Dans une étude récente 6, I'Institut de !'Entreprise note que
«les entreprises allemandes doivent une grande part de leur efficacité
a l'existence d'un large consensus social ainsi qu'a la solidarité dans
la direction et la défense des affaires» entre le management et les
actionnaires.

Ce qui est bon pour I'entreprise est bon pour son client, tel est
le postulat fondamental du BAV, Office de Controle des Assurances
allemandes. Il en résulte d'abord que le secteur des assurances
échappe au droit commun de la concurrence et a la juridiction de
1'Office des Cartels (Bundeskartelamt). En 1988, le président de
'Office des Cartels en a pris ombrage: «Le BAV voit la défense
des intéréts du client dans la garantie que 1'assureur est solvable. Sa
principale préoccupation est de tout faire pour que l'assureur alle-
mand ne perde pas d'argent donc de I'obliger a étre profitable. Le
BAYV, par conséquent, n'exerce pas son role de défense des intéréts
du client. Comme personne d'autre n'en est chargé, il est normal
que moi, Office des Cartels, j'assume ce role. »

Le tumulte provoqué par cette profession de foi n'a rien changé
a l'essentiel: en 1991, a la veille du marché unique, il subsiste, en
Allemagne comme en Suisse, un tarif administré pour la responsa-
bilité civile obligatoire automobile. En Suisse, ce tarif est fixé par
une commission paritaire qui comprend des représentants des assu-
rés. En Allemagne, chaque compagnie calcule son tarif et le soumet
a l'agrément de l'administration du BAV sur la base de trois
critéres:

- la prime pure, ce qu'il va falloir payer au client pour lui rem-
bourser ses sinistres. Cette prime pure est statistiquement la
méme pour tous les assureurs;

- les frais de gestion propres a l'entreprise, censés apporter un
avantage compétitif pour mieux gérer;

- un profit maximal de 3 % laissé a I'appréciation de I'assureur.
Soulignons le caractére facultatif de ce bénéfice ! Facultatif, le
profit n'est donc pas la finalité de l'entreprise mais un supplé-
ment optionnel de son activité !

6«Slralégie g, Capital et de 1' Actionnariat», Institut de l'entreprise, Paris, janvier 1991.
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En réalité, les assureurs allemands n'affichent aucun profit sur
l'assurance obligatoire automobile alors que- chacun le sait- les
bénéfices de la branche automobile servent a financer les déficits des
risques industriels... au nom de la «transparence».

Comprenons bien ce que cela signifie : que vous soyez bon ou
mauvais conducteur, jeune ou vieux, homme ou femme, peu
importe, pour une méme voiture, vous payez le méme tarif en prime
pure dans toutes les compagnies d'assurances. Quant aux diffé-
rences de frais de gestion, elles n'entrainent pratiquement aucun
transfert net de clientéle.

La concurrence ne porte donc que sur la qualité du service
(rapidité et générosité des indemnisations). La solidarité par la
mutualisation est quasi totale, ce qui aboutit a faire payer les bons
conducteurs pour les mauvais. En 1985, une grande compagnie s'en
est émue. Elle avait constaté que le taux de sinistralité était beaucoup
plus élevé pour les immigrés que pour les nationaux, ce qui l'avait
conduit a proposer que le tarif a 100 % pour les Allemands soit
porté a 125 % pour les Grecs, 150 % pour les Turcs et 200 %
pour les Italiens. Ce critére de sélection, évidemment contraire au
principe de non-discrimination entre les pays de la CEE, n'a pas été
retenu.

Ainsi, l'ensemble des pays alpins conserve un tarif unique,
comme le Japon, ou c'est jusqu'au nombre méme des compagnies
d'assurances qui est limité par la loi : 24 en dommage et 31 en vie.
La loi du Keiretsu, celle de la grande famille dont tous les membres
sont solidaires, patrons et ouvriers, clients et fournisseurs, assure la
prospérité des grandes compagnies d'assurances japonaises, qui
sont les plus riches du monde.

L'un des ¢léments les plus importants du confort des compa-
gnies d'assurances dans les pays alpins tient a la stabilité¢ de la clien-
tele. En multirisques habitation, la régle allemande jusqu'en 1988
était celle du contrat décennal; la commission de la CEE a obtenu de
la ramener a 5 ans, alors que dans la plupart des autres pays, le con-
trat est annuel. De meéme, la durée moyenne d'un contrat
d'assurance-vie est en Allemagne de 30 ans contre 6 ans en Grande-
Bretagne.

Les rigidités d'un tel systéme comportent évidemment des
risques de sclérose qui vont a I'encontre des intéréts du
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consommateur. Il ne faut pas, pour autant, l'en condamner a
I'emporte-piéce. Le modéle alpin d'assurance s'inscrit dans un
ensemble de valeurs sociales ou la confiance réciproque, la stabilité
de relations parfois quasi affectives et non dépourvues d'une cer-
taine chaleur s'opposent aux valeurs anglo-saxonnes de relations
strictement contractuelles qui entrainent 1'instabilité du client.

Dans le modele alpin d'assurance, la prééminence de 1'entre-
prise sur le client s'accompagne d'une prééminence du management
sur l'actionnariat. Le management est d'autant plus fort qu'il est
collectif, animé par un Directoire. Le Conseil de surveillance n'a que
le pouvoir de nommer et de révoquer les membres du Directoire et
veille aux intéréts des actionnaires et a ceux du personnel, représenté
en son sein. Cette «représentation du personnel» est méme souvent
assumée par des fonctionnaires syndicaux qui n'ont aucun rapport
direct avec l'entreprise. La stabilité qui en résulte favorise la
préférence pour le long terme dans la gestion des entreprises.

Chacun sait que les OPA n'existent pratiquement ni au Japon,
ni en Suisse, ni en Allemagne. En Allemagne, pour un tiers environ
des sociétés, les actions sont nominatives et les statuts souvent
rédigés comme suit: «Le transfert d'une action a un autre proprié-
taire n'est autorisé qu'avec l'accord de la société.» Si le Directoire,
représentant Iégal de la société, refuse ce transfert, i peut, encore de
nos jours, s'octroyer parfois, pendant des durées non négligeables,
le priviléege étonnant de ne pas justifier ce refus.

Vous pouvez donc parfaitement acheter en Bourse une action
d'une telle société, mais tant que cette transaction n'aura pas été
enregistrée, vous n'aurez ni droit de vote, ni droit de participation
aux augmentations de capital. Méme chose en Suisse, ou I'exemple
le plus connu est celui de la compagnie d'assurances la Genevoise,
dont 1'Allianz a acquis 15 % : l'enregistrement lui a été refusé, et
elle ne dispose donc d'aucun droit.

On comprend que des voix s'élévent en nombre grandissant,
notamment a Bruxelles, pour contester certains aspects du modele
alpin en matiere d'assurance: la communauté d'intérét entre 1'assu-
reur et I'assuré est-elle a priori aussi certaine que supposée? Le tarif
unique n'entraine-t-il pas l'effacement de toute véritable concur-
rence ? Dés lors que les assureurs allemands ne sont guére stimulés
pour augmenter leur productivité administrative et réduire leurs cofits
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commerciaux, ce modele ne va-t-il pas nécessairement a I'encontre
de l'intérét du client? C'est en s'appuyant sur cette analyse critique
que la Commission de Bruxelles, dans la préparation des directives
dites «de troisiéme niveauy, vise a instaurer une véritable concur-
rence sur les marchés alpins, aujourd'hui surprotégés. Ce qui équi-
vaut implicitement a étendre a I'ensemble de 1'Europe le second
modele de la société assurancielle : le modele «maritime» des pays
anglo-saxons.

Dans le modele alpin, 1'assurance est d'abord une institution
dont le bon fonctionnement exige que la loi du marché soit stricte-
ment réglementée. Dans le modéle anglo-saxon, l'assurance est
d'abord un marché soumis aux lois générales de la concurrence et
ou la spécificité des compagnies se limite a l'application de regles
prudencielles.

Le modele alpin se caractérise par la puissance financicre de
compagnies presque seules au monde a pouyoir pratiquer des poli-
tiques ambitieuses de croissance externe. A l'inverse, le modele
maritime renforce son emprise idéologique en méme temps qu'il
affaiblit, financiérement, méme les plus glorieuses de ses compa-
gnies d'assurances.

ll - Le modéle maritime, affalbll mals exalté

Revenons au marché de l'assurance de responsabilité civile
automobile. Parce que cette assurance est obligatoire dans les pays
développés, ou tout ke monde conduit une automobile, c'est laques-
tion qui intéresse le plus grand nombre. Et ce, d'autant plus qu'elle
va permettre de découvrir I'extraordinaire diversit¢ du paysage assu-
ranciel et de ses implications politico-sociales. Tous les grands
débats politiques et sociaux dans les démocraties avancées seront, a
l'avenir, imprégnés des paradigmes de l'assurance. C'est ce qu'an-
noncent les débats californiens autour de la Proposition 103.

L'expérience anglaise ou les coOts de la main Invisible

Dans l'ensemble des pays anglo-saxons, les tarifs de
l'assurance-automobile sont entierement libres. Commengons par
regarder l'expérience britannique. C'est celle de la rationalisation
tarifaire.
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Puisque le client est roi (I'actionnaire aussi !), le courtier qui
représente ses intéréts lui offre le meilleur tarif, présenté de la
maniere la plus rationnelle : I'ensemble des paramétres concernant le
client, son adresse, son type d'activité et son véhicule déterminent
une position dans un modele de scoring. Les tarifs offerts par une
vingtaine de compagnies d'assurances apparaissent instantanément
sur I'écran du courtier en ordre croissant. C'est un tarif global,
commission comprise, et celle-ci, non affichée explicitement, est
fixée en toute liberté.

Alors que la stabilité de 1'assurance dans le modele alpin s'ap-
puie sur une distribution par réseaux exclusifs travaillant pour le
compte de la compagnie, au monde maritime correspond, bien sir,
le cabotage du courtier. Le courtage joue un role essentiel non
seulement par sa part de marché, mais aussi par son role de conseil,
de gestion des sinistres, voire de conception du produit. La compa-
gnie d'assurances, régente dominant le modele alpin, ne fait office, a
la limite, que de mere porteuse dans le modele maritime : sa princi-
pale fonction est de vendre moins cher des produits identiques,
segment de marché par segment de marché, tout en respectant les
régles prudencielles. La distribution par courtage est évidemment
une garantie irremplagable d'efficacité de la concurrence tarifaire,
mais la question que pose le fonctionnement actuel des marchés
anglo-saxons de risques de particuliers est de savoir si, malgré cela,
il n'est pas préférable, dans l'intérét a long terme des consomma-
teurs eux-mémes, qu'un certain équilibre soit maintenu - comme
c'est le cas en France - entre les différents réseaux de distribution.
En effet, a partir du moment ou la circulation de I'information s'ef-
fectue en temps réel, et ou les produits sont par définition iden-
tiques, puisque les tarifs s'affichent sur I'écran du courtier par ordre
de prix croissants, il n'y a plus guére d'avantage comparatif a 1'in-
novation. Mieux, pour que ce systéme atteigne la perfection de sa
logique, il faut que les produits soient parfaitement comparables
entre eux, et donc fongibles créneau par créneau. Autrement dit, il
faut éviter d'innover. La pratique confirme ici la théorie qui veut que
dans un réseau ou la circulation de I'information s'effectue en temps
réel, il n'y a plus d'avantage comparatif a I'innovation.

Le principe de base de l'assurance des particuliers dans les
pays alpins est, on 1'a vu: «Ce qui est bon pour l'entreprise est bon
pour son client.» L'assurance y est considérée comme un quasi
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service public s'exercant par l'intermédiaire d'institutions soumises
a une réglementation rigoureuse et a une concurrence modérée. Dans
les pays anglo-saxons, c'est le contraire : «Le client est assez grand
pour savoir ce qui est bon pour lui et pour choisir entre les diffé-
rentes compagnies.» L'assurance est alors un simple marché, ana-
logue a tous les autres, sous réserve des regles prudencielles. Sur ce
marché, la compagnie d'assurances n'a que deux choses a faire:
fournir des produits moins chers et apporter un minimum de sécu-
rité.

Il s'agit bien d'un minimum. En 1970, 1'une des principales
compagnies britanniques d'assurance-auto (Equality & Security) est
tombée en faillite, incapable de faire face a ses engagements envers
plus d'un million de clients. Le Controle des Assurances britannique
ne comptait alors que cinq personnes. C'est a la suite de cet événe-
ment que la Grande-Bretagne a accepté la directive communautaire
de 1974 sur le renforcement du controle.

Pour pouvoir vendre son produit d'assurance-auto, 1'assureur
britannique doit, on 1'a vu, remplir deux conditions : étre moins
cher que ses concurrents, et cela sur un produit comparable, c'est-
a-dire aussi standard que possible.

Pour étre moins cher, a colts de production et de gestion don-
nés, 1l faut segmenter le marché au maximum. Toutes les ressources
créatrices des compagnies sont donc absorbées par la mise au point
des meilleurs tarifs, sans cesse perfectionnés. Il n'est pas rare
qu'une compagnie propose 50 000 tarifs différents. Des matrices
multi-critéres déclinent presque a l'infini les caractéristiques les plus
fines. L'assureur qui réussit n'a qu'un génie, celui de 1'hyper-
segmentation, qui va lui permettre de trouver la niche tarifaire a forte
valeur ajoutée et le croisement original de variables auxquels per-
sonne n'avait encore pense.

La logique de ce systéme consiste ainsi, par l'affinement des
régressions statistiques, a tarifer chaque risque au prix le plus exact.
En conséquence, la notion méme de communauté d'assurés, de
mutualité, est hachée comme chair a paté. L'acte d'assurance,
soumis a la logique de la segmentation indéfinie, retrouve ainsi,
dans le monde anglo-saxon, sa nature originelle, celle d'un pari pour
I'assureur - dont la contrepartie est une épargne pour l'assuré.
L'assuré paye une prime qui est I'exacte contre-valeur de son risque
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probable. S'il ne bénéficie plus de la mutualité, 1 n'en supporte pas
non plus le poids.

Venons-en maintenant au cas -concret : 1'accident. En France,
quand deux automobilistes se heurtent, ils échangent leur constat.
Chacun envoie le sien a son agent général ou a son courtier, qui
l'indemnise aussitot grace a I'existence d'un systéme de compensa-
tion multilatérale entre 'ensemble des compagnies, c'est le systéme
IDA (Indemnisat,ion des Dommages en Assurance). En Grande-
Bretagne ou aux Etats-Unis, il n'existe rien de comparable: 'assuré
s'adresse a son courtier, lequel essaiera d'obtenir de la compagnie
concernée qu'elle se mette d'accord au cas par cas avec la compagnie
de 'autre automobiliste. Les résultats sont pour le moins erratiques.

Mais cela fait aussi paflie de la rationalité des relations entre les
assurés et les compagnies. A la médiocrité du service répond 1'infi-
délité de la clientele. Dés lors que la mutualité entre les assurés est
detrulte par la segmentation des marchés, l'assur¢, n'étant plus lié
qu'a son risque et aux critéres qui le deﬁmssent n'a aucune raison
d'entretenir des relations privilégiées avec telle ou telle compagnie.
La logique veut donc qu'il réagisse aux différences tarifaires par le
zapping. Dans la plupart des compagnies francaises, le turn-over
des assurés auto est de I'ordre de 10 a 15 % En Grande-Bretagne,
il dépasse 30 % La encore, la référence est bien la référence mari-
time du Lloyd's qui renégocie parfois les contrats des navires dans
les zones dangereuses heure par heure.

Le zapping des assurés entraine une accélération des change-
ments de tarifs. Les compagnies offrent des tarifs promotionnels a la
semaine, ce qui augmente encore le furn-over de la clientéle avec
cette conséquence que tous les assureurs connaissent bien : la ges-
tion de ce turn-over est trés colteuse. Les coits d'acquisition des
clients, de plus en plus élevés, viennent majorer le niveau moyen
des primes qui subit des variations cycliques de plus en plus fortes.
Variations cycliques sanctionnées par la disparition des compagnies
incapables de supporter les chocs.

Autrement dit, 1l y a un colt global de l'infidélité. Il y a un
colt, de plus en plus visible, de la main invisible sur ce marché
d'assurances.
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L'expérience callfornlenne (ol les extrémes se rejoignent)

La Californie est 1'Etat qui,a placé sur orbite Ronald Reagan.
Celui-ci a été ¢lu président des Etats-Unis grace au succes retentis-
sant qu'il avait obtenu en Californie par sa politique ultra-libérale de
déréglementation et de privatisation. Or, voici que dans ce pays fon-
damentalement conservateur, ou le téléphone, I'électricité et les
transports en commun appartiennent au secteur prive, l'assurance,
elle, est maintenant soumise a une réglementation si dirigiste qu'elle
constitue la plus étonnante régression de I'économie de marché dans
ce secteur au cours des dernicres années. Que s'est-il donc passé?

Je 1'ai compris a partir de ma propre expérience. Les AGF
avaient, il y a quelques années, pris une participation dans une com-
pagnie d'assurances américaine, Progressive Corp., spécialisée dans
l'assurance des «risques aggravés en automobile», en I'occurrence
des conducteurs refusés par les autres compagnies. On a vu que,
dans les pays alpins, les risques aggravés sont traités comme les
autres, au méme tarif de base. Dans les pays anglo-saxons, au con-
traire, la tarification est libre. C'est ainsi que, chez Progressive
Corp., le colit moyen de la prime d'assurance annuelle est d'un
ordre de grandeur comparable a la valeur du véhicule assuré ! Pour
mesurer ce que cela signifie, notons d'abord que la prime moyenne
en France est de l'ordre de 2 000 F et la valeur moyenne du
véhicule de 1'ordre de 50 000 F. Si Progressive Corp. fonctionnait
en France, sa prime moyenne serait donc de 1'ordre de 50 OOOF,
soit un montant comparable au SMIC annuel 7 ! Cette société¢ n'est
que 'exemple extréme de ce que ne veulent plus les consommatgurs.
De plus en plus, en Californie comme dans bon nombre d'Etats
américains, le mouvement consumériste a engagé la bataille contre
les niveaux excessifs de certains tarifs d'assurance.

Comment le jeune Noir qui a eu deux accidents et qui gagne le
SMIC pourrait-il consacrer la totalit¢ de son salaire a payer son
assurance-auto? Tout le monde comprend que c'est inadmissible et
un mouvement d'indignation s'est développé dans la population.
D'autant plus que, faute de pouvoir payer la prime qui correspond
au tarif objectif de 1'analyse multi-critéres, un nombre croissant de

THypothese théorique puisque, en France, tout automobiliste a devant un refus d'assurance
un droit de recours auprés du Bureau Commun de Tarification du Service des Assurances, dont la
politique est celle du juste milieu.
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cond.JJCteurs roulent sans assurance (15 % dans certains quartiers
des Etats-Unis), laissant sans aucun recours leurs victimes éven-
tuelles.

C'est ainsi qu'un vaste mouvement populaire s'est développé
en Californie a partir de 1983. Ce mouvement a abouti a un référen-
dum populaire sur la fameuse «proposition 103» 8 L'application de
ce texte fait de la Californie la terre d'avant-garde de la régression
vers les formes les plus absurdes du dirigisme en matiére d'assu-
rance : toutes les compagnies ont été obligées de baisser leurs tarifs
de 20 %... a I'exception de celles qui n'ont pas paru assez riches
pour pouvoir encaisser un tel choc ! Maintenant, ce sont les taux de
rentabilité maximum des assureurs qui sont fixés. Les tribunaux,
accablés par les assauts des lawyers, ont fait leur devise du vieux
proverbe «Summum jus, summa injuria» en concluant que I'équité
doit I'emporter sur le droit et que, entre une victime pauvre et une
compagnie d'assurances riche, la fonction du juge est de prélever
dans la deep-pocket de l'assureur quel que soit le partage des res-
ponsabilités.

Le mouvement consumériste, qui ignore l'assurance dans les
pays alpins, en a fait son cheval de bataille aux Etats-Unis. Son
action débouche sur des remeédes pires que le mal. Le dipgisme tari-
faire s'étend: le Commissariat aux Assurances de 1'Etat de New
York soumet désormais a autorisation les changements de tarifs de
plus de 15 % Mieux, il a imposé des amendes a des compagnies
qui avaient fait des baisses de tarifs excessives ! Ce type de régres-
sion dirigiste s'étend au point que, semblables aux lycéens frangais
qui réclament des surveillants, les compagnies d'assurances améri-
caines revendiquent maintenant un réglementation fédérale. Ce qui
donne tout son sel a l'affaire, c'est le fait qu'a Bruxelles - et
méme, dans une certaine mesure, a Paris - la seule idée a la mode
en 1991 est encore celle de la déréglementation modele Reagan des
années 80. Nous retrouvons ici une application particuliére de la
tendance générale qui veut qu'entre les deux modeles de capitalisme,
le capitalisme rhénan et le capitalisme américain, c'est le moins effi-
cace dans les faits qui gagne dans les esprits.

Une autre application de cette tendance se trouve dans les nou-
velles pratiques de gestion de l'actif de certaines compagnies d'as-

8CEL Je dossier consacré a I proposition 103; Risqs. n' 2, octobre 1990.
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urances dans le monde anglo-saxon, et plus particulierement aux
Etats-Unis. 1l faut bien parler des «risques de l'actif» quand les
compagmes d'assurances-vie britanniques investissent en moyenne
la moiti¢ de leurs actifs sur le marché¢ des actions. Et a fortiori
s'agissant des compagnies d'assurances amerlcames qui n'ont pas
hésite a souscrire des junk-bonds et des préts hypothécaires de qua-
lit¢ douteuse a hauteur de centaines de rmlhards)zg dollars.

Dans le modele alpin, les marchés financiers sont étroits et
principalement obligataires : la politique financiere des compagnies
d'assurances est dominee par les exigences de la sccurite et de la
continuité. Ces exigences les mettent & 1'abri de la tyrannie du
Quarte/y Report, c'est-a-dire de l'affichage de résultats a court
terme, d'autant plus brillants parfois qu'ils couvrent des risques plus

graves.

V - La synthése frangaise en question

On peut se demander pourquot les assureurs frangais, qui ont si
longtemps ressasse leurs complexes d'infériorité, ignorent aujour-
d'hui encore la valeur de la synthése empirique a laquelle l'assurance
francaise est parvenue. Elle cumule dans une large mesure les avan-
tages de la tradition alpine avec ceux de la flexibilit¢ anglo-saxonne.

Il 'y acinq ou six ans, au lendemain du vote de 1'Acte unique,
les assureurs frangais étaient persuadés que leurs compagnies ne
résisteraient pas au choc de la concurrence internationale, notamment
anglo-saxonne. Malgré une fiscalité qui - saufen vie- est la plus
lourde du monde développé, force est aujourd'’hui de constater que
l'assurance frangaise a progressé sur tous les fronts.

A l'intérieur, malgré une ouverture compléte du marché fran-
cais, tant au plan financier que commercial, toutes les tentatives de
compagnies etrangeres pour s'y developper ont échoué¢, méme dans
les grands risques industriels ou leur part de marché est aujourd'hui
moins large qu'il y adix ans.

En assurance-dommages, ce ne sont pas des compagnies
étrangeres mais des mutuelles frangaises qui, pour 1'essentiel, conti-
nuent a augmenter leur part de marché. En assurance-vie, ce sont les
nouvelles formes de la concurrence intérieure, celle des banques
notamment, qui ont fait reculer les compagnies francaises. Mais ce
recul a l'intérieur est compensé par des investissements a l'extérieur
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qui ont été la grande surprise des dernieres années. Alors que les
compagnies anglo-saxonnes, inhibées par la pression croissante de
leurs actionnaires, se sont de plus en plus repli€es sur leur marché
national, les deux principaux pays qui se sont le plus illustrés par
leur croissance externe en matiére d'assurance sont la Suisse et la
France 9.

En assurance-automobile, les Anglais, qu'on croit souvent les
moins chers d'Europe, pratiquent en fait des tarifs comparables aux
compagnies frangaises. Compte tenu des taxes élevées qui existent
en France et d'une qualité de service nettement supérieure dans notre
pays, cela signifie que les prestations d'assurances des compagnies
britanniques sont en fait sensiblement plus chéres que les prestations
comparables des entreprises frangaises. Les performances ainsi
réalisées résultent, semble+il, d'un équilibre du systéme de pro-
duction et de distribution favorable aux innovations. En matiére tari-
faire, la France réalise une synthese positive entre les modéles alpin
et maritime : les tarifs automobiles sont libres, mais les majorations
pour conducteur débutant sont limitées a 140 % et le malus a 25 %
par accident responsable. En ce qui concerne la distribution, le
modele des AGF a valeur d'exemple: les Agents généraux, les
Réseaux salariés et le Courtage contribuent chacun pour un tiers au
chiffre d'affaires France.

On n'a pas suffisamment souligné non plus la capacité d'inno-
vation que traduit une institution telle que celle de 1'lDA - déja citée
apropos de I'Angleterre - mais qui mériterait aussi de I'étre a pro-
pos de I'Allemagne ou la loi interdit de quitter le liecu d'un accident,
quelle qu'en soit la gravité, avant l'arrivée de la police, sous peine
de commettre un délit de fuite. Méme si celle-ci, débordée par la
tache, en est réduite a fixer des seuils officieux au-dessous desquels
elle ne se déplace pas. Exemple encore plus important : tout montre
que l'avenir de l'assurance-dommages des particuliers sera pour une
large part dans l'assistance; or, ici aussi, les professionnels frangais
ont ét¢ remarquablement innovateurs. Il n'existe guere, a I'étranger,
I'équivalent d'Europe Assistance ou de Mondial Assistance.

En réalité, la principale faiblesse de I'assurance frangaise pro-
vient de ce que les contribuables francais commencent a peine a faire

%.1s oublier toutefois les d6veloppemcnts considérables des deux premiéres compagnies
allemande et italienne, |'Allianz et les Generali.
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leurs comptes. Ils vont bient6t découvrir que, si la France est le
champlon des prélévements obligatoires parmi les pays de sa caté-
gorie, c'est essentiellement en raison du taux exceptionnellement
¢levé des charges sociales payees par les entreprlses Il faut
souligner ici que rien n'est plus indispensable a la competitivite de
I'économie nationale, a la lutte contre le chomage et au progres réel
de la solidarité nationale que, le développement des retraites supplé-
mentaires par capitalisation A condition toutefois que la gestion des
fonds de pension s'inspire plus de la prudence créatrice caractéris-
tique du modele alpin (actionnariat stable des investisseurs institu-
tionnels) que de la gestion perturbatrice du modéle anglo-saxon
(investisseurs institutionnels ramenés au role de spéculateurs a court
terme).

S'il est vrai que l'assurance alpine s'expose, par sa puissance
et sa prudence mémes, a un certain risque de sclérose; s'il est vrai
que I'assurance anglo-saxonne s'enferme dans wn cercle vicieux qui
ne peut qu'alimenter la réprobation populaire et, finalement, aller a
I'encontre des objectifs visés par la pure économie de marché ('ef-
ficacité est compromise par l'instabilité; la transparence des chiffres
cache la médiocrité des services rendus), alors on ne comprend pas
pourquoi la tendance nouvelle parmi les Frangais est de vouloir, en
assurance aussi, imiter le modele anglo-saxon. L'exemple le plus
récent dans ce domaine est donné par les réactions nationales au
projet de troisiéme directive communautaire sur l'assurance-vie.
Non seulement ce projet supprime l'agrément préalable par les
autorités de tutelle des contrats d'assurance-vie, mais il vise a élimi-
ner méme les notifications préalables. La France soutient la notifica-
tion préalable, mais elle est préte a abandonner 1'agrément préalable
qu'elle pratique et qui offre aux assurés a la fois davantage de
garanties et de transparence. Tout naturellement, les Anglais et les
Néerlandais sont favorables au projet de la Commission tandis que
les Allemands y sont opposés.

Conclus lon

L'Amérique est supposée €tre le pays de l'avenir, celui qui
désigne, toujours et partout, le sens du progres. En réalité, on 1'a
vu, le type de modernité caractéristique du modele anglo-saxon con-
duit parfois, dans le domaine de l'assurance, a de véritables
dévoiements et a une multiplication des formes de l'injustice et de

319



320

Octobre 1991 ASSURANCES Ne3

l'insécurité. Il ne suffit pas, surtout en Europe, de créer un marché
unique de l'assurance. Ce serait une mutilation ruineuse de nos
sociétés et de nos économies. Ce qu'il faut, c'est ouvrir le champ
des innovations a des compagnies d'assurances soumises aux lois
du marché dans un cadre réglementaire adapté a la tradition et au
génie des peuples.

Plus généralement, la tiche que nous avons maintenant a
accomplir consiste a passer de l'assurance de deuxiéme type a I'as-
surance de troisiéme type. L'évolution générale des sociétés sous cet
angle peut se caricaturer comme suit :

- les sociétés providentielles ou le risque est une fatalité;
- les sociétés assurancielles ou le risque est indemnisé;

- les sociétés préventionnelles qui traitent le risque non plus
comme une donnée a priori mais comme une variable rési-
duelle. Telle est la voie de l'avenir, celle dans laquelle 1'assu-
rance sera a la société ce que I'écologie est a I'environnement.

Ce qui suppose que les compagnies d'assurances puissent
investir a long terme en privilégiant la rentabilité. Il n'y a que deux
méthodes pour y parvenir. La premiére consiste a faire jouer la loi de
la jungle jusqu'au moment ou elle ne laissera plus subsister qu'un
petit nombre de grands oligopoles sectoriels qui protégeront récipro-
quement leur rentabilité. La seconde part de 1'intérét du consomma-
teur, qui requiert a la fois modération et innovation des compagnies,
a la rencontre de l'intérét de I'actionnaire, pour qui le secteur de
l'assurance doit avant tout étre celui des valeurs stires.
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Les auteurs nous entrainent par la réflexion a l'aube de l'an
2000 en s'appuyant sur les orientations actuelles, car les événe-
ments a venir projettent leur ombre dans le temps présent. En effet,
la réformeféderale en cours, l'intégration et la décentralisation des
marchés financiers, ['émergence de blocs politiques et économiques
distincts et le développement d'une concurrence internationale sont
autant defacettes qui permettent d'entrevoir l'avenir avec lucidité.

Ce texte est avant tout un document de discussion. Il fut
élaboreé principalement pour servir a stimuler la réflexion des par-
ticipants d'un forum sur les services financiers et a dégager les
amorces de stratégies futures. La conclusion des auteurs expose
que nombre des rudes obstacles affrontés durant la derniere
décennie ont été surmontés avec succes, mais que plusieurs d'entre
eux n'ont pas encore été écartés et se sont enracinés. L'un d'eux a
trait au sens des limites globales imposées par des préoccupations
sans cesse renouvelées a propos de l'environnement et par le
besoin de se pourvoir de réserves durables d'énergie et de res-
sources. Peut-étre tout aussi important dans un climat de crois-
sance plus lente est l'équité ave c laquelle les profits d'expansion
sont redistribués globalement. A mesure que nous nous tournons
bravement vers le XXJe siecle, les Canadiens - et avec eux égale-
ment la communauté internationale - demeurent confrontés a ces
deux questions fondamentales».

*This paper was prepared for the 8th Meeting of the Mcmbcrs' Forom of the Financial
Services Research Program cstablished under the auspices of the Conferencc Board of Canada,
held in Ottawa on January 15-16, 1991 on the thcme of "Financial Services in the Year 2000."

*'Direclor of the Financial Services Research Program al the Conference Board of Canada.
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Preface

The Canadian financial services industry is preparing for a
period of significant adjustment as it looks ahead to the 1990s. The
proposed federal financial sector legislation will broaden business
powers across all sectors of the industry. Its implementation will
intensify domestic competition and will require an in-depth review
of historical competitive advantages. Of particular concern is the
question of whether size and diversification will provide a decisive
advantage over specialized niche players. The adequacy of existing
distribution systems in an environment of multi-function institutions
is also a key issue for many firms in the industry.

Significant changes are also taking place in the international
environment, including the growing fragility of some segments of
the U.S. financial system, the restructuring of European financial
services as part of the 1992 Program and the retrenchment of
Japanese financial institutions. With the emergence of more inte-
grated economic blocks in North America, Europe and East Asia,
Canadian financial institutions will need to review the adequacy of
their linkages with other financial markets around the world.

At the same rime, financial performance is negatively affected
by the impact of sustained high interest rates and a deepening reces-
sion on the business environment. Tight prudential requirements
have strengthened the ability of most Canadian institutions to with-
stand the shock. Yet, with technology changing rapidly around the
world, the need to remain competitive increases the need to modem-
ize existing systems at a rime when internai financial resources are
generally constrained.

In addressing these issues, financial institutions will need to
develop a view of the environment that will emerge in the 1990s.
This paper was prepared to stimulate a discussion on the subject at
the Members' Forum. The authors fully recognize the risks and the
limits of attempting to predict future trends in the present environ-
ment of significant international economic, financial and political
uncertainty. However, they hope that the more provocative points
raised in this "back-cast" of the 1990s will prove useful to partici-
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pants when looking beyond the very short-term and formulating a
longer-term strategy.

Introduction

The Canadian financial services industry has experienced pro-
found transformations during the 1990s. As we move into a new
millenium and look back to the period of substantial economic and
financial uncertainty experienced early in the decade, the industry
has continued to show a remarkable capacity to adjust to a fast
changing environment.

The barriers between the various parts of the financial services
industry continued to crumble. What has emerged is a dichotomy
between large-scale full-service conglomerates and smaller special-
ized niche players. In retrospect, the fears that this might lead to
undue concentration in the financial sector proved largely
unfounded. Only a few conglomerates have actually been truly suc-
cessful. Most others were forced to refocus on their historical core
competencies, a process reminiscent of the experience with non-
financial conglomerates in the early 1990s.

The Global Environment

Much of what happened during the last decade has been asso-
ciated with the working out of major economic and financial imbal-
ances accumulated through the 1970s and 1980s. In the wake of the
protracted recession of 1991 i key parts of the world, it became
increasingly evident that the challenge for policy makers and busi-
ness executives was to reconcile two seemingly opposite forces. The
need for corrective action required much greater integration and
coordination at the strategic level. At the same time, the need to build
flexibility in the economic system and within business corporations
required much greater decentralization in the decision-making pro-
cess.

Balancing Integratlon and Decentrallzatlon

The balancing between these two opposite forces was far from
easy, but significant progress was achieved through the decade. In
the area of international economic relations, despite the collapse of
the Uruguay Round early in the decade, integration and
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decentralization provided a framework to reconcile the basic prin-
ciples of the GAT I with the emergence of large international trading
blocks in North America, Europe and East Asia.

With trade moving more or less freely within each block, the
focus has now shifted to developing a corn.mon set of rules that
would help reduce restrictions on the flow of international invest-
ment between regions. The issue has had particular significance for
the financial services industry around the world. This facilitated
early acceptance between the three emerging trading blocks of the
need for a broad-based financial services agreement covering both
market access and regulatory harmonization.

At the same time, the need to establish a reasonably level play-
ing field within each trading block has required greater convergence
between member countries in a number of key policy areas, includ-
ing tax policy, competition policy and bankruptcy legislation.
Negotiations in these areas proved to be difficult, with many of the
issues being addressed touching on the sensitive chord of national
identity.

Integration and decentralization have also led to a major reinter-
pretation of the whole idea of the Nation State. The process of eco-
nomic and financial integration in Western Europe reached full
maturity in the 1990s and a truly continental economy has now been
created with the inclusion of some parts of Eastern Europe and
Scandinavia. The building of a wide trading area between North
America and the Latin American continent started somewhat later,
but the process gathered significant momentum in the wake of the
recession and is now coming close to completion. In the old
Communist world, massive decentralization of power and authority
has led to smaller, much more effective economic and political units
grouped under a common federation.

Canada of course remains a common market within a common
market, but the process of rearranging the powers of the federal
govemment and what used to be called the provinces has seemed
interminable!

Balancing integration and decentralization was also a theme in
the business sector. Greater reliance on market forces had been a
widespread pattern of the 1970s and the 1980s, with govemment
intervention and state ownership being unwound. This trend was
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accompanied by waves of mergers, acqmsItlons and strategic
divestitures as corporations around the world attempted to reap the
synergies of large and diversified conglomerates.

The process came to an abrupt halt during the protracted reces-
sion of 191 and only chose firms which had fondamental unity built
around a core competence were able to withstand the shock. The
mere collections fell apart, despite the claims that diversification
would provide an effective countercyclical protection. And as the
recovery gathered momentum, the focus tumed to finding a better
equilibrium between the advantages arising from size and diversifi-
cation and chose associated with specialization.

Adjusting to Past Imbalances

Efforts to unwind the large financial imbalances which had
accumulated through the 1970s and 1980s had a significant impact
on the economic environment of the past decade. As the world
economy moved through the 1991 recession, the fragility of the
financial system in several parts of the world and the overextended
position of large segments of the business and household sectors
loomed as significant threats to the recovery. In a number of coun-
tries, including Canada and the United States, the ability of govern-
ments to manage their economies was also severely limited by their
large accumulated fiscal deficits.

Ultimately, concerted action through the Group of Seven -
subsequently replaced by the G-3 - and through the BIS ensured
chat the more pessimistic scenarios did not materialize. But reducing
the debt overhang proved to be much more painful and protracted
than had been the case with developing country debt, and recurring
periods of slow growth and under employment extended into the
second half of the 1990s.

The highly complex business of dealing with global systemic
risk was a major preoccupation throughout this period. Here again,
concerted action through the BIS proved critical. In many countries,
the process led to a much-needed restructuring of supervisory pow-
ers, along the lines of the reorganization which took place in Canada
in the mid-1980s. For a cime, there were also strong pressures to
impose a system of market-value accounting. But, with the return o
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relative price stability later on in the decade, the pressures have pro-
gressively diminished.

In retrospect, much of'the credit for unwinding the imbalances
should probably go to the determined stance of the monetary
authorities which played a key role in bolstering the resolve of
finance ministers in key parts of the world. Relative price stability
has been re-established as a permanent element in our environment,
eliminating many of the distortions which had severely impacted on
the economic and financial system through the 1970s and 1980s.
Nominal interest rates have fallen significantly, contributing in turn
to a contraction in both public sector deficits and international pay-
ment imbalances. Nevertheless, real interest rates continued to
remain at relatively high levels through most of the decade.

The Financlal System

Slower Growth than in the 19705 and 19805

Throughout this period, the Canadian financial services indus-
try has continued to grow rapidly, although less rapidly than in the
preceding two decades. Our earlier research had shown that the
demand for financial services was income elastic through the 1970s
and 1980s, so that the sector grew faster than the economy as a
whole. This basic trend was much less apparent during the 1990s.

This was due in part because financial institutions focused
increasingly on the need to offer diversified services to their cus-
tomers rather than on the goal of accumulating assets on their bal-
ance sheet. In fact, for most institutions, the growth in fee income
has substantially outpaced asset-based income. The unwinding of
the large fiscal and financial imbalances in the economy also con-
tributed to a relative contraction in the supply of several financial
instruments. Only those institutions whose prime fonction was the
accumulation of wealth on account of a third party, such as pension
fonds, continued to register sizable asset growth, albeit at a slower
pace than in the 1980s.

The diversification of Canadian corporations into the United
States and the fast growing markets of Europe and East Asia con-
tributed to strengthening the demand for corporate financial services,
particularly in the area of investment banking. In an environment of
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trading blocks, most of the large Canadian firms found it essential to
establish a commercial presence abroad. They have relied exten-
sively on the support and expertise from those Canadian financial
institutions established abroad or from the few large foreign banks
established in Canada. Demographic trends also had a positive
impact on the demand for household financial services as the needs
of an ageing and more affluent population continued to increase
rapidly.

Technology kept on revolutionizing the way financial transac-
tions are conducted. Routine operations of finance are becoming
decentralized, with information increasingly conveyed from homes,
stores and offices through emerging networks of fibre optics. Smart
cards have got smarter, and banking machines more sophisticated.

Within individual firms, the heavy investments in system
development of the early decade resulted in increased processing
capacity through networks of main frame and persona! computers.
This bas brought about lower operating costs, greater flexibility and
profound changes in the structure of management information sys-
tems.

With large efficiency gains arising from technology, overall
industry employment bas remained essentially fiat through the
decade. There bas been a sharp drop in the low value-added occupa-
tions in the branches and back offices. Over time, these positions
have been replaced by new ones requiring a combination of both
financial and systems skills and competition for highly qualified per-
sonnel bas remained very tense.

Intemational Competition

Despite ongoing negotiations on a broad-based agreement on
financial services, competition between the major trading blocks
continues to be constrained by a variety of barriers. The bulk of the
financial business throughout the world is still done by locally-based
firms. Foreign-owned firms have been successful niche players but
have done less well in the mass retail markets. Sensitive regard to
customer needs is a precondition of success, and it seems this can
best be done by locally rooted firms, though foreign competition
keeps them on their toes.
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Our experience in North America illustrates this well. Early in
the nineties, Canadian firms were rather successful in building
continent-wide enterprises because of the systemic weaknesses of
U.S. banks and savings and loans associations. In this they were
helped by the continued erosion and ultimate repeal of the Glass-
Steagall Act. But just as the U.S. automobile industry fought back
foreign competition by improving quality and service, so did their
financial institutions. Canadian firms are now having difficulty
maintaining their market shares in face of renewed local competition.
Similarly, the elimination of the constraints on foreign banks operat-
ing in Canada has not led to a major increase in the Canadian market
share of these institutions, except when this was done through
acquisition.

With very few exceptions, the experience with truly "global"
financial services firms around the world has not been successful in
the 1990s. Most Canadian firms have pursued the route of strategic
alliances with locally-based financial enterprises established in key
foreign markets. These arrangements are proving to be an effective
mechanism to meet the needs of customers. However, they remain
complex to arrange and several have failed because they did not
provide a balanced package of reciprocal benefits to both parties.

Full Service Conglomerates vs Speclalized Niche Players

Balancing Size and Diversification Agalnst Speclalization

The evolution of the industry into a two-tiered structure, with
large full-service financial institutions on the one hand and niche
players on the other is a good illustration of how the forces of inte-
gration and decentralization have been balanced and reconciled. It
has reflected the need to balance the economies of scale and scope
with the high levels of service specialists can provide.

Financial conglomerates have been able to implement the com-
plex technology on which modem financial transactions are based.
In these new structures, the total financial needs of clients can be
addressed in an integrated way. In contrast, small firms have con-
tinued to flourish by profitably meeting the needs of special groups
and offering services tailored to individual requirements. By not
providing the whole range of services to mass markets, they have
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gained the benefits of nimbleness and flexibility. It is often the
smaller firms who are the innovators.

The distinction between the comparative advantages of the full-
service conglomerates and the niche players was best illustrated in
the securities industry after the late 1980s. While the big firms were
able to meet the needs of most people, smaller and more specialized
firms did well in providing the more intensive and customized ser-
vice required by wealthy and sophisticated investors.

Management Issues

One of the major challenges for the new conglomerates was to
integrate the diverse cultures of the old pillars and to build manage-
ment structures which could deliver the wide range of financial ser-
vices implied in one-stop shopping. On the whole only a few con-
glomerates have been truly successful and not ail achieved this with
equal facility.

Inevitably, some enterprises diversified too far and were forced
to refocus on activities more closely related to their historical core
competencies, where synergies were greatest. This has led to a
variety of well-publicized divestitures in the second half of the
decade and to the emergence of a new industry segmentation, this
time based on customer orientation instead of functional specializa-
tion. In the process, several highly dynamic mid-size firms have
emerged, some catering exclusively to the business sector while
others concentrate exclusively on the household sector.

New patterns of distribution also emerged in the 1990s. The
traditional branch was rendered largely obsolete by the technology
of electronic settlement. Instead, it has become a place where clients
seek advice, choose between new products and carry out major,
complex transactions. Recause of the persistence of regulatory
"Chinese Walls" in information systems, conglomerates have not
been able to consolidate their activities around a single distribution
network, but have had to maintain different ones to serve different
needs.

As regards the niche players, several have continued to main-
tain their own distribution systems. However, many have found it
profitable to rely on outside distributors. This has encouraged a
substantial consolidation within the community of deposit brokers,
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property and casualty insurance agents and mortgage brokers. In
many ways, the process was similar to the restructuring of the
independent accounting and legal firms throughout the 1970s and
1980s. While there are still some successful independent brokers,
most have now joined the large brokerage firms that have emerged
over the past decade. These firms are well regulated, they provide a
broad range of financial advisory services and offer a broad range of
product lines from supplying financial institutions.

Difficult management issues have been involved in pricing the
new range of services. With competition and unbundling, clients
have been asked to pay fees more closely related to the cost of pro-
ducing the service, including the costs of the new electronic net-
works.

Sectoral Issues

Much of the attention in the early years of the decade was
focused on the performance of banks, trust companies, securities
firms and co-operative credit institutions, reflecting the impact of the
recession on their credit ratings. Stringent intervention of the super-
visory authorities helped many of the weaker institutions re-establish
their position, but several were absorbed by larger financial con-
glomerates.

In contrast, the life insurance business fared relatively well
through this period, continuing to build on the dynamism estab-
lished through the 1980s. The large life insurance firms have diver-
sified across a wide range of financial services, in effect becoming a
key part of the conglomerate universe. Nevertheless, reflecting
demographic trends, the life insurance business itself has slowed
down in the latter part of the decade. The earlier slowdown in the
whole life business has been followed by slower growth in term
insurance as the average Canadian feels better protected by pension
schemes, RRSPs and RRIFs and by the accumulation of wealth
through the pay-down of mortgages and through inheritances. In the
process, there has been increased consolidation among the smaller
firms in the industry.

Property and casualty companies have had a rockier road to
travel. The process of consolidation into a smaller number of more
viable firms has been drawn out. The environment emerged as a key
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issue for the industry with the establishment of environmental "bills
of rights" in many provinces, leading o a fondamental reform of tort
legislation during the second half of the decade.

The provision of venture capital - providing finance to new
businesses and riskier projects - is a continuing concern. There
seems © be less willingness to take risks and more emphasis on
prudential rules in financial management. We keep on hearing
demands for new mechanisms throu& which venture capital can be
provided. The trouble is that no one wants © pay the risk premium.

The Regulatory Environment

Generally speaking, the restructuring of the Canadian financial
system worked relatively well. The change was facilitated by the
new regulatory regimes introduced early in the decade and rein-
forced m the mid-decade review when the authorities moved to an
integrated legislation under the new Financial Institutions Act.

Regulatory Eolicy bas evidently been market driven. The means
of achieving the basic objectives of protecting the public have had o
be adapted to changes in the marketplace. The move towards fewer,
bigger and more diversified firms bas altered the nature of the risk
and the challenge has been to ensure that sound business practices
were maintained within the more complex structure of modern
financial conglomerates. This challenge was not specific to Canada
and regulators around the world have cooperated actively in
developing appropriate safeguards in this area

Not all institutions were able o adjust o the fast chan(ﬁing envi-
ronment, but problem areas have been spotted and remedial action
taken quickly. Improved supervisory systems put in place a decade

o have proved their worth, and deve?’opments in technology also
helped. Sorne claims were made against customer protection plans.
But the size of the institutions was relatively small and C.D.I.C.
was able © reduce its premium rates after building the Insurance
Fund to satisfactory levels.

The mid-decade revision to the financial sector legislation
proved to be easier than was the case in the late 1980s. By then,
most institutions were prepared for the removal of the ban on the
retailing of insurance by deposit-taking institutions. For a time, the
debate over commercial linkages was reactivated when the
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authorities moved to integrate large segments of the Investment
Companies Act into the Financial Institutions Act. In keeping with
developments elsewhere in the world, the authorities have been
reluctant to relax existing restrictions on upstream commercial own-
ership. However, in response to market developments, the rules
goveming the downstream ownership of commercial enterprises by
financial conglomerates have been substantially liberalized.

Challenges Ahead

As the financial system moves out of the turbulent 1990s, poli-
cymakers and industry executives continue to face tough challenges.
The decade was one of substantial restructuring, and safety and
soundness remained at the center of the latest round of discussions
on revisions to the Financial Institutions Act. At the same rime, there
are many farniliar issues carried over in one form or another from
the early 1990s.

For instance, the question of whether size can provide a deci-
sive competitive advantage has gained renewed prorninence with the
prospect for an early agreement on the North American Monetary
Union and the creation of a common currency area. Despite their
favorable performance, many of the smaller specialized financial
institutions in Canada are concemed that the agreement will severely
affect their chances for survival in the new environment. Severa!
large conglomerates are also concemed that they have not reached
the necessary "critical mass" and breadth of operations required to
compete against their U.S. counterpart.

Technological innovation and the adequacy of distribution
mechanisms remain key issues for the industry and policymakers.
The complexity of modem automated processing and telecommuni-
cation systems and the potential for major disruptions have been a
source of growing concem to the authorities through the 1990s.
Thanks to the pioneering work of the G-30, stringent guidelines
now govem the safety of settlement and clearing systems around the
world. Prudential standards governing internal systems and backup
facilities have also become an integral part of our Financial
Institutions Act. In order to meet the increasingly tough require-
ments established in Canada and abroad, Canadian financial institu-
tions now allocate a substantially larger proportion of their operating
budgets to technology development and maintenance.
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At the same time, the regulatory "Chinese Walls" which con-
tinue to apply to the interna! information systems of financial institu-
tions are a source of substantial inefficiencies. Clearly, the protec-
tion of privacy remains a prominent public policy issue. However,
the less stringent requirements applying to the large brokerage and
financial planning finns have allowed them to make significant
inroads into the market for advisory services to household cus-
tomers. By drawing on the potential of 21st century technology,
they can offer their customers a much more integrated approach to
the management of their financial position. In this area, policymak-
ers will therefore continue to face difficult trade-offs between indus-
try efficiency and privacy protection.

Regulatory harmonization is another important issue that has
been carried forward from the early 1990s. Domestically, the pro-
cess is now largely behind us but financial services proved to be a
major issue in the tough Constitutional negotiations which took
place around the middle of the decade. The agreement that was
reached in this area is another illustration of the delicate balancing of
integration and decentralization. It led to the implementation of an
integrated financial institutions legislation both at the federal level
and in each of the regional jurisdictions. With a broadly consistent
framework established across the country, variations have now been
made possible on the basis of the "home jurisdiction" principle.

International discussions over harmonization across countries
have been much more protracted. This has been a difficult issue in
the negotiations over the creation of a North American Monetary
Union. Significant differences still exist around the negotiating table
and the question of whether diversification should be allowed to take
place through branch operations rather than through dedicated sub-
sidiaries remains a significant point of contention. Substantial differ-
ences also remain in the negotiations between North America,
Europe and East Asia. Indeed, while a basic agreement over market
access has been reached relatively quickly, little progress has been
accomplished to date in reducing those regulatory differences which
act as powerful barriers to foreign competition.

These are only a few of the issues confronting the industry
today. We have now safely moved through the last evening of 1999
and the dire predictions of collapse have not materialized. Many of
the tough challenges encountered during the last decade have been
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successfully addressed but several are still around and have become
more deeply entrenched. One of them is the sense of global limits
imposed by ever strengthening concems over the environment and
the need to secure stable supplies of energy and resources. Perhaps
equally important in an environment of slower growth is the faimess
by which the benefits of growth are redistributed globally. As we
look ahead to the brave new world of the 21 st century, Canadians
- and with them also the international community - remain con-
fronted with these two fondamental issues.



Le risque politique *
par

Louis Habib-Deloncle ee

This article describes the complex nature o fpolitical risk in the
present fast-changing international political and economic envi-
ronment.

Political risk insurance is available /rom two sources: gov-
ernment agencies and the private insurance market. The author
examines the latter by reference to the nature of coverages, restric-
tions and conditions and analyses the most important ro/es of the
insurer.

Mpr. Habib-Deloncle concludes that this era ofliberalization in
matters ofinternational trade wi/l provide new challengesfor the
insurance industry and that there are tremendous opportunities to
meet the reinsurance needs ofbusinesses as they grow and expand
into new markets.

Introduction

Les progres de la démocratie au plan interne, 1'évolution vers la
libéralisation des échanges al! plan international ont profondément
modifi¢ les relations entre I'Etat et le citoyen, sur le plan civil ou
¢conomique.

, Alors que, dans le passé, 'initiative venait essentiellement de
1'Etat, ce qui réduisait considérablement la marge d'incertitude quant
a ses décisions et leurs conséquences, nous vivons aujourd'hui dans
un contexte qui permet de plus en plus aux personnes physiques et
morales de prendre des engagements indépendants de la volonté des

-Texte présenté par l'auteur a I'Association de Genéve, le 10 juin 1991.
..Président du Pool d'assurance des risques internationaux et spéciaux (P.A.R.LS.).
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Etats et qui conduit ces derniers a réagir parfois a posteriori pour
corriger des tendances non conformes aux intéréts de leurs pays.

Néanmoins, pour entreprendre, les individus ont besoin de
connaitre le cadre politique, 1égal et réglementaire dans lequel ils
évoluent et redoutent des mesures autoritaires qui risqueraient de
mettre en cause les fondements mémes de leur activité.

C'est peut-étre la raison pour laquelle, dans un contexte d'in-
certitude générale, les entreprises hésitent a s'engager a long terme.
C'est certainement le motif qui explique un accroissement sensible
de la demande de garantie et d'assurance du risque politique.

Notre propos se limitera au contexte international, étant entendu
que le risque politique interne pose des problémes d'assurabilité,
non seulement au plan technique mais également dans le domaine de
1'éthique en ce qu'il pose la question de la relation entre le citoyen et
la loi, également entre le légitime et I'arbitraire.

Au plan international, par contre, il est clairement reconnu
qu'une personne physique,ou morale peut se protéger contre des
décisions ou des actions d'Etats étrangers susceptibles de lui causer
préjudice.

Cette notion s'est particuliérement dével9ppée au lendemain de
la Deuxiéme Guerre mondiale, lorsque les Etats industrialisés ont
voulu mettre en oeuvre des politiques de soutien a l'exportation
comme vecteur du développement industriel et du progres écono-
mique.

Simultanément sont intervenus la création des blocs Est et
Ouest, I'émergence de nouvelles nations dans le Tiers-Monde par
suite de la décolonisation, le développement de nouvelles technolo-
gies renforcant le role essentiel des matiéres premiéres comme sup-
port vital de I'industrialisation et devenues de ce fait un enjeu pri-
mordial d'indépendance ou de dépendance stratégiques pour les
gigantesques puissances industrielles qui s'opposaient.

De ce fait, les échanges internationaux dépendaient plutot de
choix politiques que de critéres économiques.

La qualité de la relation bilatérale d'Etat a Etat était une condi-
tign préalable a 1'établissement de courants d'affaires réguliers et
I'Etat jouait le role a la fois d'incitateur, d'initiateur et de gérant de
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ses échanges extérieurs. A cette fin, les pays occidentaux se sont
dotés d'instruments, les agences de crédit a I'exportation, qui, en
mati re de risques politiques, agissaient par ordre et pour le compte
de I'Etat.

,L'habitude s'installant, on en est venu a considérer que seuls
les Etats étaient a méme d'intervenir dans la garantie des risques
politiques en confondant péle-méle politique monétaire, accords
internationaux de financement ou de réglement de la dette et enga-
gements commerciaux. Il était alors inévitable que s'introduise une
certaine dérive qui consistait, pour certains exportateurs peu expéri-
mentés ou parfois peu consciencieux, a considérer leur role terminé
une fois la vente conclue et la marchandise livrée et a s'en remettre a
'Etat pour la récupération des montants qui leur étaient diis. On
considerait aussi a I'époque que la signature d'un gouvernement était
une sécurité quasi absolue, sans envisager les problémes de disponi-
bilit¢ de devises pourtant sous-jacents.

On pensait enfin que, dans les litiges internationaux, les Etats
pouvaient obtenir des résultats satisfaisants, mieux que les agents
privés, banques ou exportateurs, parce qu'ils disposaient de leviers
de pression supérieurs.

Les différents chocs pétroliers, les évolutions des pratiques du
commerce international, la crise de I'endettement sont venus boule-
verser un systéme qui avait, durant presque trois décennies, donné
des résultats relativement satisfaisants.

Aujourd'hui, les échanges internationaux ont profondément
changé. Le role de l'investissement s'accroit, parfois au détriment de
l'exportation. Le commerce international est de plus en plus multi-
latéral tant il est vrai que les entreprises intégrent dans leurs choix
commerciaux les problémes de ressources humaines, de contexte
juridique et fiscal, d'équipements en infrastructures et tous autres
¢léments qui permettent d'optimiser les conditions d'acceés a un
marché déterminé.

Dans ce contexte nouveau, il faut redéfinir les roles respectifs
des différents acteurs de ces échanges. On en connaissait trois :
'gpérateur (exportateur, importateur, investisseur), la banque et
'Etat. 11 faut aujourd'hui en rajouter au moins deux : l'assureur et
les organisations internationales.
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Avant d'évoquer la contribution originale de 1'assurance a 1'in-
térieur de cette mosaique complexe, il convient peut-étre d'essayer
de définir les contours de son intervention, c'est-a-dire de préciser la
nature du risque politique qui, en I'état actuel du marché, peut étre
assuré.

1. Le risque politique

11 Définition

Il est pratiquement impossible de donner une seule définition
du risque politique, tant il est vrai qu'il se comprend différemment
suivant qu'il est percu par tel ou tel acteur de la vie politique ou éco-
nomique.

Pour l'assureur, le risque politique peut se définir comme I'en-
semble des événements, actes ou décisions d'ordre politique ou
administratif, national ou international, pouvant entrainer des gestes
¢conomiques, commerciaux ou financiers pour une entreprise
importatrice, exportatrice ou investissant a I'étranger.

Les faits générateurs de sinistres émanent:

- soit directement de la présence publique qui, par voie de
décrets, de lois ou de «fait du prince», s'oppose a la
bonne fin de contrats ou d'engagements internationaux;

- soit de ses «ayant droit» - administrations ou sociétés
nationales - qui ne respectent pas leurs obligations con-
tractuelles;

- soit de ses «opposants» qui, par voie d'émeutes, de
guerre civile, etc., empéchent la transaction commerciale
ou l'investissement de se dérouler dans des conditions
normales.

Ces définitions fixent le cadre de l'intervention de 1'assureur.
On constat,e ainsi que ce dernier ne prétend pas s'immiscer dans la
relation d'Etat a Etat puisqu'il apporte sa garantie a une entreprise ou
a un individu. On voit également que l'assureur s'intéresse a une
transaction ou a un flux de transactions déterminés entre deux ou
plusieurs partenaires identifiés. La encore, l'assureur n'a pas voca-
tion a étre un bailleur de fonds pour les gouvernements.
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Il faut enfin un échange international, nous 1'avons rappelé en
introduction.

12 Les garanties proposées
121 Garanties liées aux échanges de biens et de services

Rupture unilatérale de contrat par I'acheteur public

Toute décision de non-exécution du contrat ou de non-paiement
de la part de I'acheteur public (incluant le non-respect de la lettre de
crédit). Est considérée comme publique toute entité gouvernementale
ou personne morale bénéficiant, de 1'aval de son gouvernement et
engageant la responsabilité¢ de 1'Etat du pays de résidence.

Frustration de contrat

L'interruption, temporaire ou définitive, d'un contrat commer-
cial passé avec des partenaires privés, pour des raisons politiques
indépendantes de la volonté de 'assuré et de son ou ses cocontrac-
tants. Est considérée comme privée toute personne morale pouvant
légalement étre mise en faillite.

Non-transfert ou Inconvertlbllité de devises

L'impossibilité pour 1'assuré d'obtenir le paiement, dans la
monnaie de facturation du contrat commercial, des sommes dues et
réglées localement en raison du manque de devises dans le pays
étranger ou de la suppression du marché des changes local.

Retrait ou non-renouvellement de licence

La suspension ou 'annulation d'une licence d'importation par
les autorités du pays de 1'acheteur ou d'exportation par celle du pays
du vendeur.

Embargo

Toute mesure de contrainte prise par un Etat tendant & empécher
la libre circulation des biens ou des services entre le pays de l'assuré
et celui de son partenaire commercial, du fait de la nationalité des
parties ou de 1'origine des biens.
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Appel abusif de caution de soumission, de bonne exécution ou de
retenue de garantie

Des cautions sont le plus souvent demandées par 1'acheteur
étranger a son fournisseur ou contractant, notre assuré : celles-ci
sont destinées a le sécuriser quant a la qualité des produits ou des
prestations fournies et payées; elles se font sous la forme de dépots
en banque ou de versements opérés directement en faveur des ache-
teurs; elles font 1'objet de retenues ou d'appels en cas de non-
exécution ou de mauvaise exécution par le fournisseur de ses obli-
gations contractuelles.

Notre couverture s'applique exclusivement a I'appel de ces
cautions lorsque les obligations de notre assuré ont été correctement
remplies et que l'acheteur n'a légalement pas le droit d'appeler la
caution en question.

Non-respect de kh sentence arbitrale

La plupart des contrats internationaux prévoient des clauses
d'arbitrage pour régler les différends entre les parties. Néanmoins,
les pouvoirs publics du pays d'accueil peuvent empécher ou tenter
d'empécher l'exécution des sentences rendues par les arbitres en
dernier ressort. De méme, la partie condamnée peut-elle ne pas exé-
cuter ses obligations telles que fixées en arbitrage.

Confiscation, saisie, dépossession

L'appropriation ou la destruction intentionnelle par la puissance
publique du pays étranger a notre assuré d'actifs, d'équipements ou
de biens lui appartenant.

122 Garanties liées aux investissements

Confiscation, nationalisation, expropriation, dépossession

Cette garantie s'applique a I'ensemble des actifs meubles ou
immeubles détenus par une entreprise dans un pays tiers.
Non-rapatriement des dividendes

Interdiction 1égale ou réglementaire de transférer librement les
dividendes au siége de l'investisseur.
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123 Exclusions générales

Sont exclues de nos garanties les pertes résultant :
du non-paiement des acheteurs privés;
du défaut ou de la défaillance financiére de notre assuré;

de la guerre déclarée ou non entre del!x ou plusieurs des cing
grandes puissances suivantes : Etats-Unis, U.R.S.S.,
Royaume-Uni, Chine, France;

de tout phénomene d'origine nucléaire;

de toute fluctuation de change ou modification de la parité
mongétaire;

de dommages matériels subis par les marchandises.
Cette énumération, apparemment fastidieuse, est pourtant

révélatrice de l'approche technique des assureurs privés. Elle
démontre sa flexibilit€ dans la définition des risques encourus et des
garanties offertes.

Il convient peut-étre alors de préciser les bases sur lesquelles

l'assureur privé fonde sa démarche et les régles qu'il en tire dans la
pratique avant d'évoquer ses rapports avec les autres acteurs des
¢changes internationaux.

21

Approche technique de l'assureur privé
Tout part d'un constat simple:

La plupart des pays ont plus de besoins de développement que
de moyens de les financer. Ils se doivent donc de sélectionner
les opérations prioritaires pour leur expansion et d'y consacrer
les ressources nécessaires;

L'assureur se doit de choisir les risques qu'il accepte de garan-
tir selon des critéres permettant d'évaluer la viabilité¢ de chaque
projet ou transaction pour lequel il est sollicité. Ce faisant, il
contribue de fagon positive au développement des pays dans
lesquels sont situées les opérations qu'il garantit;

Si les contrats ont été correctement sélectionnés, 1'opérateur
(investisseur, exportateur ou importateur) est mieux placé que
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quiconque - et notamment les Etats, les banques, a fortiori les
assureurs - pour résoudre a I'amiable les difficultés rencon-
trées dans l'exécution <lesdits contrats.

Dés lors, il convient de substituer a la notion traditionnelle de
transfert des risques celle de partage des risques, partage qui peut
étre plus qualitatif que quantitatif dans la mesure ou 1'on tentera de
mettre en commun les compétences permettant d'évaluer et de
maitriser correctement le risque avec le concours de toutes les parties
impliquées.

De la, émanent deux principes fondamentaux et originaux de
l'assurance par le marché privé:

- la confidentialité de la garantie;

- les délais de carence variables suivant les contrats et les cir-
constances.

Le premier vise naturellement a éliminer l'incitation perverse
donnée au client étranger a ne pas honorer ses engagements, dés lors
qu'il considérerait qu'en toute hypothése 1'assurance paiera.

De plus, ces regles s'inscrivent dans le contexte d'un véritable
partenariat entre l'assureur et I'assuré.

Pour pouvoir accepter de garantir le risque, 1'assureur doit
comprendre la démarche commerciale de son client, savoir comment
il a prévu d'agir au cas ou une difficulté de parcours surgirait, éva-
luer la possible pérennité ge la relation commerciale entre 1'assuré et
ses partenaires étrangers. A cet égard, 1'expérience et le savoir-faire
de 'opérateur sont des critéres essentiels de la souscription.

Le marché privé n'a pas vocation a garantir 1'imprévoyance, la
désinvolture ou I'inexpérience parfois sympathique d'opérateurs qui
se lancent sur les marchés internationaux sans prendre les précau-
tions nécessaires. Il se doit d'évaluer la viabilité de chaque transac-
tion, c'est-a-dire- en fin de compte- son intérét pour 1'économie
du pays qui accueille les biens investis ou vendus.

Il peut alors établir une coopération efficace, tant dans la
prévention des risques que dans la maitrise des situations de conflit,
avec des professionnels reconnus pour leur expérience et leur fiabi-
lité.
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Le role de 1'assureur ne se limite pas a la sélection des risques.
Il doit également veiller a leur bonne répartition.

Les criteres de répartition sont multiples : la nature des pro-
duits ou investissements objets du contrat, il va de soi, mais égale-
ment 1'origine géographique des produits qui doit étre appréciée a la
lumiére de la relation bilatérale existant entre chacun des pays impli-
qués dans le marché.

L'assureur du marché a en permanence le souci de maintenir
1'équilibre de son portefeuille et de minimiser autant que possible la
probabilité¢ d'un sinistre total sur un pays. Il doit également optimi-
ser son volume de primes. A cet égard, I'absence de référence a tout
type de bareme ou de tarif préétabli doit étre considérée comme un
¢lément positif. Les tarifications sont librement négociées sur la base
du juste prix, c'est-a-dire celui qui est acceptable par les deux par-
ties.

Pour ce faire, I'assureur prendra en considération la qualité du
risque qui lui est soumis, mais également la capacité restant
disponible sur le pays concerné, qu'il se doit de gérer au mieux
parce qu'elle est restreinte et généralement insuffisante.

De la sorte, l'assureur est amené a constituer autant un porte-
feuille de clientele qu'un portefeuille de risques.

Encore faut-il que le partenariat ainsi offert par l'assureur
réponde a l'attente de son client.

2.2 La place de !'Industrie de I'assurance dans les échanges
Internationaux

Il faut 1a encore commencer par des idées simples.

221 Le besoin quantitatif

Selon les organismes spécialisés, les échanges internationaux
portent chaque année sur environ 3 500 milliards de dollars, sans
compter les investissements, qui sont plus difficilement chiffrables.
Les agences gouvernementales couvrent suivant les pays de 2 % a
25 % de leurs exportations nationales. Si 1'on admet un chiffre
moyen de 15 %, c'est donc au maximum 525 milliards de dollars
qui sont ainsi garantis. Le marché privé pour sa part couvrirait a
peine 0,5 % de ce volume.
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C'est donc 84 % du commerce international qui se ferait
aujourd'hui sans assurance.

Méme si l'on accepte qu'a 1'évidence, une partie de ces
¢changes n'a pas besoin d'étre assurée, on se rend compte de la
marge de progression possible pour l'assurance. Si le marché privé
multipliait sa part de marché par 5, il devrait porter 70 milliards de
dollars de plus en valeur assurée alors que sa part de marché n'ex-
céderait pas 2,5 % du total.

222 |a réponse ades besoins nouveaux

Les agences publiques ont ét¢ congues pour promouvoir 1'ex-
portation nationale dans ull contexte bilatéral. Agissant en risque
politique pour compte de 1'Etat, elles ne peuvent risquer l'argent du
budget, donc du contribuable, sur des opérations qui se feraient au
bénéfice de concurrents étrangers. Elles ne peuvent donc répondre a
une demande de caractére multilatéral, pas plus qu'elles ne peuvent
accepter les affaires qui ne se soldent pas par un transfert de fonds
au profit de leur pays.

Seul le marché peut répondre a cette nouvelle demande qui
s'accroit chaque jour avec la libéralisation des échanges.

223 Le marché dispose aujourd’hui d'une capacité limitée

Meéme s'il ne peut répondre a I'ensemble des besoins en termes
quantitatifs, il apporte une contribution essentielle dans le domaine
qualitatif.

En évaluant les risques en fonction de la viabilité¢ et méme de la
nécessité de chaque projet ou marché, en recherchant sa propre
rentabilité comme l'aboutissement normal de la rentabilité des con-
trats qu'elle garantit, I'assurance introduit les éléments d'une logique
de marché devenue indispensable pour rétablir 1'équilibre des
échanges internationaux.

224 |a période est propice

Les erreurs commises dans le passé ont amené la crise de la
dette et le déficit quasi structurel des agences publiques que les gou-
vernements occidentaux ont de plus en plus de mal a renflouer.
Certains effets de la crise ne se sont pas encore fait sentir. Les
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225 La répartition des taches n'est pas facile a établir

Rappelons cependant que l'octroi d'une garantie par I'Etat ou
par ses agents n'est jamais une simple décision technique. C'est
toujours un acte politique dont le gouvernement est comptable
devant le peuple ou ses représentants.

Il y a effectivement dans le commerce international des marchés
qui représentent un enjeu primordial, voire vita! pour un pays. Nul,
dans ces circonstances, ne saurait reprocher a 1'Etat de faire le choix
politique d'apporter son concours a un tel marché. Seuls les accords
internationaux peuvent limiter sa marge de manoeuvre en la matiére.

Mais des lors qu'il s'agit du commerce courant, tout le monde
reconnait que la promotion des lois du marché crée un contexte plus
favorable au bon déroulement des opérations.

L'intervention de 1'Etat, qui demeure aujourd'hui nécessaire du
fait de l'insuffisance de capacités sur le marché, doit donc se faire a
titre subsidiaire.

Plutét que d'agir par voie directe, nous proposons que I'Etat
devienne en la matiére le réassureur ultime du marché, une fois
épuisées les possibilités de ce dernier. Il y trouvera d'ailleurs son
avantage en recevant des risques a des conditions qu'il n'aurait
jamais pu proposer en tant qu'assureur direct.

Concluslon

La période qui s'ouvre en maticre d'échanges internationaux est
riche de promesses pour l'industrie de 1'assurance:

- d'une part parce que, contrairement a une idée trop souvent
répandue, le risque ne se limite pas a certains pays dits a
risques alors que les autres seraient de véritables paradis de
sécurité. Qui, avant juillet 1990, considérait le Koweit comme
un pays a risques ?

La demande va donc s'accroitre;

- en second lieu parce que, dans les pays industrialisés et

notamment en Europe, les gouvernements ont clairement

annonc¢ leur souhait de réduire, voire de supprimer, leur inter-
vention dans la garantie des risques politiques.



Le risque politique Louis Habib-Deloncle.

Pour que cela soit possible, il faut que le marche existe. Trop
de grands groupes d'assurances en Europe sont jusqu'a présent
restés en dehors de ce marché.

Certes, le risque politique n'est pas facile a maitriser. Il requiert
des capacités qui vont largement au-dela des moyens d'un seul
groupe d'assurance, aussi puissant soit-il. Sa maitrise suppose
¢galement le regroupement au sein d'entités spécialisées de moyens
humains et techniques permettant de disposer des informations
nécessaires pour €valuer les risques et d'organiser les réseaux de
relations permettant de trouver des solutions concrétes aux pro-
blémes liés a I'exécution des contrats.

II faut donc regrouper davantage de capacités au sein de struc-
tures spécialisées dans le traitement de ces risques.

Mais la maitrise gu risque suppose également des relations
constructives avec les Etats, les banques et les opérateurs. Dés lors
qu'il est renforcé, fiable et durable, le marché peut prétendre établir
une telle coopération sur des bases saines, respectueuses de ses lois
fondamentales.

Nous croyons, en définitive, que l'industrie de 'assurance peut
- et doit, a notre avis - accroitre son champ d'action et en méme
temps contribuer positivement a I'amélioration des échanges interna-
tionaux.
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Pension Regulation*
by

M. David R. Brown..

L'auteur traite principalement de la réforme fédérale des pen-
sions et, subsidiairement, de certaines innovations apportées en ce
domaine par les gouvernements québécois et ontarien.

Sur le plan fédéral, il décrit certains aspects du Bill C-52
(adopté en juin 1990), qui introduit des changements a l'aide fiscale
pour l'épargne a la retraite. Sont notamment mis en lumiére les
objectifs de la nouvelle réglementation fiscale et quelques cas con-
crets d'application.

Sur le plan provincial, il résume certains changements appor-
tés par le Projet d e loi 116 du Québec (devenu Loi sur les régimes
complémentaires de retraite, 1989, ¢ 38) et ceux promulgués en
Ontario en vertu de la loi dite Ontario Pension Benefits Act.

~

The possible scope of subject matter for this discussion is very
broad. My plan, however, is to focus mainly on pension tax reform
and follow that with some brief comments on regulation changes in
Ontario and Quebec.

Pension Tax Reform - Blii C-52

The federal govemment's bill to overhaul the tax treatment of
savings for retirement became law on June 27, 1990 after more than
six years of debate, consultation, revisions and rewriting. Despite
some last minute attempts at simplification, the new law is complex.
In this discussion, I will give only a general description of how the
law works, with some comments on aspects of special interest to

-This anicle was prepared for lite 23rd Annual Conference (1990) entited "Canadian
Employee Benefits Conference," held in Halifax from August 27-31, 1990.

«sPanner wilh Eckler Panners, an actuaries and consultants firm in Toronto.
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trusteed multiemployer pension plans. The final version of the regu-
lations under the new law is ill in the works in Ottawa. Apart from
that, there are a good many limitations on my own understanding of
many of the details in the law.

The objectives of the new tax rules are as follows:

1. To provide the opportunity for an average worker to replace his
or her preretirement income with tax-assisted savings;

2. To equalize (as much as practicable) the assistance provided
through various forms of savings arrangements (pension plans,
RRSPs, deferred profit-sharing plans);

3. To provide flexibility in the mix and timing of each person's
savings arrangements;

4. To limit full tax assistance to upper middle income earners,
1.., up to two and one-half times the average wage;

5. To control aggressive tax planning and perceived abuses of
retirement tax shelters.

For a person at the average wage level, replacement of 100% of
preretirement income means that tax-assisted savings should be able
to replace 60%. (See Figure 1.)

Figure 1
Old Age Security 15%
Canada/Ouebec Pension Plan 25%
Tax-Assisted Savings 60%

100%

For a person at two and one-half times the average wage, the
same relative level of tax-assisted savings will yield total incorne
replacement of 70%. (See Figure 2.)





























































































































































































































































































































































































































