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Le 3leme Rapport annuel
du Conseil dadministration
présente les états financiers
consolidées de la Societé au
ticre de l'exercice 2008 qui
comprennent le bilan au 3|
décembre et les comptes
de résultats de [l'exercice

clos. En outre, il fait état de
I'environnement  eéconomique
commercial dans lequel la

Societé a évolué au cours de la
peériode sous revue et contient
le rapport du Commissaire aux
comptes.

Au titre de [lexercice sous

revue, la Société a enregistré un volume de primes
brutes souscrites de 401,04 milions $EU, en
hausse de 8,53% par rapport au montant de 369,51
millions $EU realisé en 2007. Cette performance
est globalement conforme aux previsions de
croissance annuelle. La prime brute acquise, aprés
les ajustements relatifs a la variation de la provision
pour primes non acquises, s'est chiffrée a 393,46
millions $EU, contre 366,4 millions $EU en 2007.

Durant I'exercice, un montant total de 3586
millions $EU a été cédé aux rétrocessionnaires,
contre 33,80 millions $EU l'année derniére. Il n'y
a eu aucun changement dans la politique de la
Société qui a continué de recourir 4 un programme
en excédent de sinistres pour tous les risques
conventionnels et 4 des couvertures spéciales pour
les risques petroliers et pétrochimiques majeurs
acceptes.

Lannée 2008 a été caractérisée par une forte
augmentation de la fréquence et de la gravité
des sinistres majeurs. Selon certaines sources,
le montant total en dollars des sinistres majeurs
pour 2008 a été supérieur au montant total
combiné de 2006 et 2007. En tant qu'acteur du
marché, |'Africa Re n'a pas ete épargnee par cette
sinistralité, avec des sinistres payeés se chiffrant a
195,62 millions $EU {2007 :160,07 millions $EU),
soit une hausse de 22,21% ; cela s'est traduit
par un ratio de sinistres payés de 48,78% (2007 .
43,32%). Un montant total de 592 millions $EU
(2007 :2.44 millions $EU) a été recouvre auprés
des rétrocessionnaires, dont 1,04 million $EU au
titre du programme en excedent de sinistres,

Les frais de gestion se sont élevés a 17,39 mil-
lions $EU, soit une hausse de 5,76% par rapport
aux | 6,44 millions $EU de 2007. Cette evolution

a ete causée par l'augmentation
des frais dexploitation, notam-
ment au Siége ol la priorite
est aujourdhui accordee a
I'acquisition d'équipements desti-
nes i suppléer les services essen-
tiels fournis par I'Etat. En termes
de performance budgémire, une
économie de 9,40% a été réalisée.

La Société a réalisé un béneéfice
net d'exploitation de 1,67 million
$EU, contre 7,17 millions $EU en
2007,

M. M. Al Naas
Président

De 29,04 millions $EU en 2007,
les produits de placements et
revenus provenant d'autres sources, y compris les
intéréts sur les dépots de réassurance, sont tombes
i 17,65 millions $EU, Cette baisse est consécutive
i la crise du crédit et des liquidités sans précédent
sur les marchés internationaux, qui s'est traduite
par l'effondrement des indices globaux du marche
i un niveau jamais atteint dans le passé en raison
de I'aggravation du risque causée par les faillites
bancaires

Les ajustements de conversion cumulés au titre
de I'exercice, portés au bilan comme élement
separé des fonds propres, ont donné lieu a une
mains-value latente de 31,27 millions $EU, contre
un gain de 14,95 millions $EU en 2007, du fait
de [l'affaiblissement des principales
de transaction de la Société [rand sud-africain
(35,27%), shilling kenyan (22,57%), naira nigérian
(1849%) et roupie mauricienne (12,79%] face
au dollar américain. Tout comme au cours des
exercices precedents, 8,31 millions $EU (2007 :
9,07 millions $EU) ont été deduits par transfert aux
réserves techniques. En conséquence, les fonds
propres de la Société s'élévent i 223,72 millions
$EU au 31 décembre 2008, contre 230,8 millions
$EU i la période correspondante de l'exercice
2007, soit une baisse de 3,07%,

monnaies

L'exercice 2008 a &té pour les professionnels de
I'assurance et de la réassurance celui des grandes
épreuves. En effet, alors que la crise financiére
mondiale frappait durement tous les pans de
I'economie planétaire, pays industrialisés comme
nations émergentes et en développement, des
catastrophes naturelles (cyclones, tempétes de
neige, tremblements de terre) et des sinistres
anthropiques causaient quelque 225 milliards
$EU de dommages economigues dont environ 50
milliards aux biens assureés.
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Les pertes subies par les sociérés d'assurance ont
cependant été davantage causées par les baisses
boursiéres que par une souscription hasardeuse.
La bourrasque qui balaie depuis un an toutes les
places financiéres du monde leur a fait perdre plus
de 25,000 milliards $EU. 5i la cause directe en est la
crise hypothécaire de 2007, il est désormais établi
que cette bourrasque trouve surtout son origine
dans les différents soubresauts survenus au cours
des 2 derniéres décennies, notamment limplosion
des bourses mondiales de 1987, les pertes record
de 1992, 'explosion de la bulle technologique de
1997 et la crise financiére de 2002.

Lannée 2008, qui avait débuté par le
renchérissement brutal des matiéres premiéres
(pétrole, blé, autres céreales et minerais) a vu
les prix de ces derniéres s'effondrer tout aussi
subitement au cours du 2éme semestre. Si cette
évolution a eu des conséquences heureuses pour
les pays non producteurs d'or noir, elle a toutefois
eu pour autre résultat d'assécher leurs sources de
revenus lorsqu'ils se trouvent étre exportateurs
de produits de base (agriculture et mines). En
somme, cette crise dont on croyait ['Afrique a
I'abri en raison de sa marginalisation économique
n'a épargné aucune région du monde.

L'activité de réassurance, qui a moins pad de cette
situation que les assureurs directs en raison de sa
meoindre exposition aux instruments sophistiques
et autres produits dérives, a tout de méme perdu
entre |15% et 20% de sa capitalisation, entrainant
des baisses de notation interactive,

Awssi tout semble-t-il indiguer un retour prochain
des professionnels aux fondamentaux de la
souscription en assurance et en réassurance. La
Société Africaine de Réassurance, qui plaide pour
une supervision systématique des réassureurs,
loue les efforts de I'Association Internationale des
Autorites de Supervision en Assurance (AIASA)
visant a4 formuler des critéres de régulation
communs qui seraient appligués aux opérateurs
internationaux par les inspecteurs nationaux.

Aprés prés dune décennie de croissance
phénomenale (70,92 millions $EU en 199% contre
369,51 millions $EU en 2007, soit une moyenne
annuelle de 20%), I'Africa Re a ralenti son taux
de progression en 2008 (8,53%). ce surtout i
un moment od le cycle baissier du marche de la
reassurance persiste et s’aggrave.

Malgré la crise financiére sus-évoquée et un
exercice caractérise par des sinistres catastrophes,

la Société a tout de méme engrangé des revenus
de placements de 6,47 millions $EU, un bénéfice
technique et autres revenus de 4,02 millions $EU,
soit un profit net avant impot de 20,49 millions
$EU. Une philosophie de souscription avisée ainsi
qu'une politique de placement prudente sont i la
base de ce résultat,

Le chiffre d'affaires réalisé s'appuie sur les branches
Incendie et Ingénierie (166,86 millions $EU, soit
41,61%), Automobile et Accident (122,35 millions
$EU, soit 30,5!%), Maritime et Aviation (61,91
millions $EU ou 15,44% de la production), Pétrole
et Energie (37,85 millions $EU ou 9.44%) et Vie
(12,07 millions $EU, soit 3.00%). La répartition
geéographiqgue montre un rééquilibrage des
sources de production et se présente ainsi qu'il
suit :  Afrique Australe (127,08 millions $EU ou
31,69% du total, contre 44% en 2007), Afrique
Orientale (52,33 millions $EU), Afrique de I'Ouest
Anglophone (50,71 millions $EU), Maghreb (46,73
millions $EU), Afrique du Nord-Est (31,28 millions
$EU), Afrique Francophone (27,81 millions $EU),
lles africaines de I'Océan Indien (10,20 millions
$EU) et Affaires Internationales (54,90 millions
$EU).

La présence et la visibilité de la Sociéte ont eté
davantage renforcées en 2008, avec certes la
confirmation des notes A- de AM Best et BEB+ de
Standard & Poor’s, mais cette derniére allouant une
perspective positive, ce qui augure d'un possible
relevement prochain.

L'Africa Re qui se veut a [avant-garde de la
réassurance continentale ne peut que se réjouir de
ce developpement et réitérer son appel a toutes
les organisations africaines sceurs afin qu'elles
intégrent la notation interactive, gage d'une
meilleure acceptabilité des réassureurs locaux par
la communauté des assurances.

Par ailleurs, les pools Pétrolier et Aviation dont elle
a la charge ont enregistré au cours de ['exercice
des performances appréciables qui confirment
leur pertinence en tant qu'initiatives de lindustrie
continentale. En effet, grice 4 la clairvoyance de
I'Organisation des Assurances Africaines (OAA),
ces pools sont devenus des instruments essentiels
de la coopération régionale en matiere d'assurance.

Une fois encore, le Conseil adresse ses vives
felicitations a la Direction et au Personnel de la
Seciété qui ont su traduire en succés tangibles les
aspirations des peres fondateurs de I'Africa Re.
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En ‘000 $EU 2008 2007 2006 2005 2004
PRIMES SOUSCRITES 401 041 369512 293 491 255716 277 918
PRIMES COMNSERVEES 365 176 335716 258 D66 295 506 268 956
PRIMES ACQUISES (NETTES) 357 897 329 686 242 467 279 135 218973
BEMEFICE NET 20 406 34 048 24 B2 18 836 |0 469
SITUATION FINANCIERE
FOMNDS PROPRES 223 720 230 802 193 869 168 595 139 487
ACTIFTOTAL 686 B57 668 566 549 0e0 501 106 506 589
RESULTATS SITUATION FINANCIERE
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Aprés la crise des crédits hypotheécaires en 2007,
['année 2008 a vu le marché financier s'effondrer
et entrainer dans sa chute nombre de secteurs
de I'éconemie mondiale (automobile, siderurgie,
transport aérien, etc.) Elle a été d'une telle ampleur
que méme les économies émergentes et celles
des autres pays en développement que certains
analystes croyaient protégées, parce qu'en marge
de la mondialisation, en ont subi les contrecoups
dans une proportion certes moindre, mais de
nature a ralentir la progression de leur produit
interieur brut.

DEBACLE DE LA FINANCE MONDIALE

L'année 2008 a vu les bourses mondiales perdre
entre 40% et &0%, parfois plus (80%). de leur
capitalisation, soit quelque 25.000 milliards $EU.
S cette crise financiére prend sa source dans
celle des crédits hypothécaires (subprimes) des
exercices précédents, elle est aussi la conséquence
des exces observés sur le marché du credit aux
Etats-Unis d'Amérique, alimentés par une politique
monétaire laxiste, rendant I'emprunt trés bon
marché et accessible & tous, y compris aux plus
démunis qui sont souvent sans un passe financier
d'emprunteur crédible et avéré.

Lampleur de la crise s'explique en partie par
la défaillance, voire la faute des autorités de
régulation bancaire qui non seulement n'ont pas
su la prédire et la prévenir, mais surtout ont péche
par attentisme dans les premiers mois de I'exercice
et lattitude de laisser-faire d'un libéralisme
triomphant et d'un capitalisme omnipotent depuis
la chute du mur de Berlin.

La faillite de l'une des banques internationales
les plus anciennes et les plus réputées a aggrave
la dislocation du marche. Ainsi, le crédit s'est
liquéfie, les banques refusant de se préter les
unes aux autres, par peur de ne pouvoir rentrer
dans leurs fonds, d'ol la spirale haussiére des taux
d'intéréts, Les etablissements ne se faisant plus
confiance, I'économie s'est asphyxiee, provoquant
ainsi la faillite de nombre d'entreprises fragiles,
notamment les petites et moyennes entreprises
qui sont lourdement endettees.

Aussi les gouvernements des pays d'Amérique
du Mord et d'Europe d'abord, puis ceux des pays
émergents,notamment les pays dits du BRIC (Brésil,
Russie, Inde et Chine) ont-ils été amenes a injecter,
par le biais des banques centrales, des centaines
de milliards $EU dans les marchés financiers afin
de sauver en priorite les institutions financiéres et,
par voie de conséquence, apporter une ressource
vitale aux opérateurs économiques.

En effet, la réduction du coiit de l'argent a stimulé
la consommation des ménages américains, qui a
eu un effet d'entrainement sur 'économie reelle
(automobile, biens de consommation courante,
logement, etc.). Elle a en méme temps donné aux
financiers les plus créatifs une opportunité de
faire la preuve de leur inventivité, en mettant sur
le marché des produits qui n'étaient adossés i
aucun bien ou production tangible. Cette période
de l'argent facile a été marquée par l'afflux de
liquidités en provenance des pétro-monarchies du
Golfe et par la manne engendrée par les excédents
commerciaux de la Chine. Ainsi s'est amplifie
le phénomeéne de la titrisation, tandis que des
produits innovants assis sur aucune valeur tangible,
mais relevant de la spéculation étaient mis sur le
marché. Ces produits consistaient par exemple i
parier sur la capacité d'un pays, en général un pays
en développement, a honorer ses dettes.

Durablement affectés, les fondamentaux de la
macroéconomie mondiale laissent présager une
réduction moyenne du produit intérieur brut a
0,30% en 2009, aprés étre déja passe de 5% en
2007 4 3,7% en 2008. Plusieurs prévisionnistes
entrevoient l'entrée en récession de [I'Europe
occidentale et des Etats-Unis d'’Amérique, tandis
que la croissance de la Chine se limiterait entre 5%
et 6%, aprés avoir été estimée au début de 'année
i | 1% malgré le choc pétrolier du printemps 2008.
Cette volatilite du prix du brut (passant de 100
$EU au début de I'année 4 147 SEU en juillet pour
seffondrer 3 environ 45 $EU en fin décembre
2008), a penalisé les autres matiéres premiéres,
telles que le blé (-60%) ou le cuivre (-69%). 5i
la hausse vertigineuse des cours de 2004 a 2008
tient aux sous-investissements dans I'agriculture,
les mines et les puits de petrole au cours du
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dernier demi-sigcle, leur baisse brutale est aussi
due en partie a la bonne récolte de blé en 2008 et
surtout au retrait rapide des fonds spéculatifs des
marchés. Le manque de visibilité et de lisibilite des
politiques agricoles des gouvernements et des prix
des matiéres premiéres qui peuvent fluctuer du
simple au triple en quelques années, décourage les
velontes d'investissement massif (10 milliards $EU)
nécessaire pour stabiliser les colits et la production.
Ainsi, le theme de la détérioration des termes de
I'echange redevient d'actualité et interpelle autant
les pouvoirs publics des pays nantis et émergents,
les agences multilatérales de développement que
les professionnels de chaque secteur.

Si les pays producteurs de pétrole sont pénalisés
par la chute du prix du baril, la consemmation
des ménages est préservée grice i la baisse des
prix des produits agricoles. Il en va inversement
pour les nations non productrices. Cette situation
paradoxale est autant favorable que défavorable
pour les pays de la planéte. Ainsi, aprés un début
d'exercice marqué par une forte inflation, I'un des
effets de I'implosion du systéme bancaire américain
a eté leffondrement des prix des matiéres
premiéres. Les menaces d'une spirale déflationniste
ont pris le dessus vers la fin de I'année, faisant
craindre une récession sinon planétaire, du moins
circonscrite aux économies phares.

Aussi, soucieux de faire redémarrer la production,

les gouvernants ont promis de mobiliser
quelque 3.000 milliards $EU. Ce pactole devrait
financer des plans de sauvetage des économies,
lesquels prendraient la forme de grands travaux
d'infrastructures ; en somme le retour i la panacee
keynésienne. L'Afrique qui, elle aussi, a un grand
besoin d'infrastructures, malgré la modicité de ses

moyens, ne devrait pas &tre en reste.

MAINTIEN DU CAP DU
DEVELOPPEMENT ECONOMIQUE DE
L’AFRIQUE

La baisse des cours des matiéres premiéres n'est
pas le seul obstacle aux efforts de développement
économique du continent. En effet, s'y ajoute la
reduction des investissements étrangers directs

(413 milliards $EU en 2006, 500 milliards $EU en
2007 et pres de 350 milliards $EU seulement en
2008) rapatriés par les investisseurs vers leurs pays
d'origine, natamment en raison de la faiblesse des
cours des produits miniers et pétroliers, secteurs
dans lesquels ils avaient beaucoup investi.

De méme, le ralentissement économique des pays
développés engendre le chémage qui touche avant
tout la main-d'ceuvre peu qualifiée constituée
de légions de travailleurs immigrés. Ces derniers
transférent quelque 160 milliards $EU (chiffre
mondial) & destination de leurs pays, dont 20
milliards $EU vers I'Afrique, chiffre supérieur i
celui de I'aide publique au développement qui reste
le troisieme pilier du financement des économies
locales.

Cela veut-il dire que I'exercice 2008 est la derniére
année d'une expansion économique soutenue du
continent saluée par tous !

Certes, la croissance n'y atteint pas les 6,7%
enregistrés en 2007, mais elle se situe tout de
méme au niveau respectable de 5,9% en 2008, ce
malgré une démographie toujours importante et
un niveau de pauvreté élevé frappant la moitié du
milliard d'Africains.

Si les pays exportateurs de pétrole ont enregistré
un taux de croissance au moins égal 3 9% contre
5,7% pour les pays importateurs, il est néanmoins
réconfortant de noter qu'un pays sur trois a
enregistré une amélioration de son P1.B supérieure
a 6% Toutefois, les chiffres ci-dessus ne se
traduisent pas en des progrés vers la réalisation
des Objectifs du Millénaire pour le Développement
(OMD) a I'horizen 2015, notamment en matiére
de reduction de la pauvreté, d'oi |a question de
savoir si la crise financiére qui sévit dans le monde
ne risque pas davoir des conséquences plus
graves. Certes, le continent ne représente que
3% du commerce mondial, et son secteur bancaire
est peu intégré dans la finance globale, mais la
chute des bourses de Johannesburg, de Lagos
et du Caire est la preuve, s'il en est, qu'aucune
région du monde ne sera totalement épargnée par
cette épreuve. Cependant, si la détérioration des
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Toutefois, 3 mesure que la crise financiere prenait
de 'ampleur, touchant des produits dérives plus
complexes, pour lesquels les réassureurs avaient
peu d'exposition en comparaison des assureurs
directs, les compagnies de réassurance acquirent
de plus en plus d'obligations de sociétés et autres
titres plus simples. En vérite, limpact de la crise
du crédit et des liquidités a érte plus important
pour les assureurs directs qui ont perdu entre
25% et 30% de leur capimlisation, ce qui les a
obligés a recourir davantage a la protection en
réassurance gquauparavant, Dans les pays africains
ol existent des marchés financiers plus élaborés
et plus proches des pratiques mondiales, certains
assureurs ont vu la valeur de leurs propres actions
baisser, en méme temps qu'ils enregistraient des
pertes dans leurs placements financiers. Ainsi, la
baisse des cours des bourses serait I'explication la
plus pertinente des pertes annoncées au titre de
I'exercice 2008.

La réaction des agences de notation, elles mémes
I'objet de sévéres critiques tant de la part des
pouvoirs publics que de la presse, ne s'est pas
fait attendre. Elle a eu pour résultat la baisse
de plusieurs notes, la mise sous surveillance
(perspectives négatives) d'autres, une plus grande
rigueur dans I'analyse financiére opérationnelle et
le maintien d'un petit nombre dans le cercle de la
tranche dite slre.

Les perspectives de [industrie mondiale des
assurances ayant elles-mémes été revues i la baisse
(négatives), exception faite du sous-secteur de la
réassurance ol elles restent stables, il semble que
plusieurs notations vont encore connaitre une
rétrogradation en 2010, Cette analyse permet
de présager un retour aux fondamentaux de
la souscription, c'est-i-dire 3 un cycle haussier
dés I'exercice 2009 ou en 2010 au plus tard, car
la présente crise financiére pourrait persister au
cours de ces 2 années, rendant l'accés au capital
plus onéreux et le recours a la réassurance plus
systématique. Ainsi, en sus de la prime technique,
le coiit du capital investi viendrait rencherir les
produits incendie, transport maritime et énergie.

Lindustrie africaine des assurances, bien que
n'étant pas au centre de la globalisation, devrait,
elle aussi, subir les conséquences de cette crise qui,
selon les observateurs, affectera la profession a
I'echelle planétaire. Consciente de son objet et de
sa fonction, la Société Africaine de Réassurance a,
depuis toujours, suivi une pratique de souscription
et une politique de placement de ses liquidités
responsables et prudentes.

Aussi appelle-t-elle de ses voeux une supervision
globale et uniforme des compagnies de réassurance,
telle que préconisée par |'Association Internationale
des Controleurs d'Assurance dans le projet de
directive relative 3 la reconnaissance mutuelle du
Contréle de la Réassurance. Ainsi, les faiblesses,
incertitudes et incohérences dues a la multiplicité
et i la diversité des systémes de controle
s'estomperaient, en méme temps qu'ils seraient
complémentaires de la notation interactive. A ce
sujet, il importe de noter qu'aprés plusieurs années
d'observation et d'échanges avec la firme Standard
& Poor's, celle-ci, tout en confirmant la note BBB+
de la Société, a décidé de revoir les perspectives a
la hausse — de stables a positives —, ce qui autorise
i penser a un possible relévement prochain de
I'évaluation de I'entreprise. Pour sa part, AM Best
a confirmé la note A- octroyée depuis plusieurs
années avec perspectives stables. Cette revue, qui
intervient 4 un moment ol lincertitude plane sur
les notes de plusieurs sociétés concurrentes, est de
bon augure pour ['avenir de l'lnstitution.

En accroissant son chiffre d'affaires de 8,53%,
le faisant ainsi passer de 369,51 millions $EU en
2007 & 401,04 millions $EU en 2008, la Sociéte
Adricaine de Réassurance fait montre a la fois d'une
connaissance pointue de ses marchés cibles et
d'une maitrise certaine de son portefeuille qui a
progressé en moyenne de plus de 25% au cours des
5 derniéres années, qui sont celles du précedent
cycle haussier. Alors que I'affaissement des taux et
I'assouplissement des conditions se confirmaient en
2008, I'Africa Re a décidé de renforcer la politique
de prudence en matiére de souscription qui lui a
assuré un développement endogéne remarquable
ces 3 derniéres décennies.
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Cette partie du Rapport présente les résultats de
l'exercice 2008 et examine I'impact des couvertures
de rétrocession sur les primes acquises et la charge
de sinistres au titre des exercices 2007 et 2008,

L'Africa Re jouit d'une position stratégique sur
le marché grice i son portefeuille d'acceptations
équilibré qu'elle doit 4 une bonne diversification de
ses affaires et & son bon quadrillage du continent.

Ses procédures de souscription, strictes
mais sensibles aux realités du marché, sont
rigoureusement suivies par les six bureaux
régionaux et la Filiale et offrent des opportunités
d'affaires 4 la Société, comme en témoigne la
croissance de la production ces derniéres années.

Les acceptations sont classées ainsi qu'il suit :

L Incendie & Ingénierie

. Accident & Automobile

. Pétrale

. Affaires Maritimes & Aviation; et
. Vie

Le caractére international de la réassurance
incite les compagnies a faire des économies
d'échelle considérables en s'appuyant sur les
meilleures technologies. UAfrica Re va plus loin
en se rapprochant de ses clients, ce qui lui offre
l'opportunité d'approfondir sa connaissance des

marcheés africains, ainsi qu'en atteste la répartition
géographique de ses centres de production et
leurs differentes activites,

* Afrique de I'Ouest Anglophone - Lagos,
Migéria;

* Afriqgue Francophone, Ouest et Centre -
Abidjan, Céte d'lvoire;

*  Maghreb — Casablanca, Maroc;

* Afrique du Nord-Est et Moyen-Orient - Le
Caire, Egypte;

* Afrique de I'Est et une partie de I'Afrique
Awustrale — Nairobi, Kenya ;

*  Afrigue Orientale et un certain nombre de
marchés environnants — African Reinsurance
Corporation  (South  Africa) Limited -
Johannesbourg, Afrique du Sud;

= lles Africaines de ['Océan Indien et Asie - Port
Louis, Maurice.

Les affaires non africaines ou internationales, qui
proviennent essentiellement du Moyen-Orient, de
I'Asie et de I'Extréme-Orient, sont souscrites par
les bureaux de Lagos, du Caire et de Port-Louis.

Le tableau ci-aprés donne un apergu des résultats de la Société:

| DESCRIPTION (000SEU)

2008 ! 2007

BRUT | RETRO | NET | BRUT |RETRO NET

PRODUCTION

Mouvement de la provision

| Primes (nettes d'annulations 401 04| (35865) | 365176 | 369512 | (33796)| 335716
} |

Mouvement de la provision
pour sinistres en suspens
(y compris I''BMR) 49 315

pour primes non acquises | (7 578) 299 (7 279) (3 112) {2918) {6 030)
Primes acquises 393 463 | (35566) | 357897 | 366400 | (36714)| 329686
DEBOURS

Sinistres payes 195 615 (5920) | 189695 | |60 065 (2438) | 157627

580 49 895 61 544 | (3 467) 58 077

Charge de sinistres

244 930 II (5340) | 239590 | 221610 | (5905)| 215705

L
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Production

Au cours de la période sous revue, la production
brute de la Société s'est établie a 401,04 millions
$EU, soit une progression de B,53% en comparaison
du chiffre de 2007 (369,51 millions $EU). La
dépréciation des monnaies africaines a entraine
pour la Société des pertes de 63,56 millions $EL.
Les principales monnaies affectées éraient le rand
sud-africain (44.5 millions $EU), le naira nigérian
(5,4 millions $EU) et le shilling kenyan (4,56 millions
$EU).

Evolution de la prime brute

Des événements majeurs intervenus au cours
de la décennie écoulee ont permis a I'Africa Re
de croitre. Ainsi, de 70,92 millions $EU en 1999,
la production de la Société est passée 3 401,04
millions $Eu en 2008, soit un taux de croissance
annuelle moyen de 19,83%. Ces événements sont
d'abord l'avénement de la déréglementation et
I'ouverture de nombre de marchés sur le continent
et en Asie, phénoménes qui ont engendré des
opportunités que la société a soigneusement
exploitées. Ensuite, les effets de la crise financiére
de la fin de la décennie précédente n'avaient
pas fini de se faire sentir lorsque survinrent les
attentats du || septembre et les lourdes pertes
entrainées par des catastrophes naturelles qui, en
2005 seulement, grevérent le bilan des réassureurs
de pas moins de 83 milliards $EU. La décennie 2000
s'est enfin terminée sur la crise financiére de 2008
qui a réduit de 15% a 20% les fonds propres des
compagnies IARD dans le monde a la cloture de
I'exercice. Au total, les événements susmentionneés
ont amené les réassureurs a faire preuve d'une
certaine discipline en matiére de souscription pour
éviter que les taux ne tombent a des niveaux peu
économiques. La relative stabilité des taux qui
s'ensuivit joua en faveur de I'Africa Re au cours
de cette période de prospérité et favorisa une
croissance réguliére aussi bien de la production
que du bénéfice technique.

Evolution de I'encaissement de primes brutes
en millions SEU

440
400 -
360

320
280 -
240 -
200 -
160 -
120

80 -

el 1 |
0 -

$8 58 § &

o~ i~ e~ ~

5 E

~ ~

2005* R
2006

"anpkoation powr ko premides o de fo méshods de cnmptobadsalion sur base
ik

Cessions volontaires

En 2008, le portefeuille de traites de [|'Africa
Re comportit des cessions volontaires et des
cessions légales dans des proportions respectives
de 86% et 14%. A l'origine, les cessions légales
étaient une importante source de revenu pour
la Société. Il faut sans doute rappeler que I'Africa
Re a été créée par 36 Etats africains en 1976 avec
des missions de développement claires dont la
réduction des fuites de capitaux du continent et la
promotion de l'expertise et des capacités locales.
Si elle est fiere de ces premiéres années de son
existence, la société s'est néanmoins transformee
en une entreprise commerciale prospére affranchie
des cessions légales dont la part dans le chiffre
d'affaires n'est plus que d'd peine 10% depuis plus
de 10 ans.

Exercice Financier 2008
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REPARTITION DE LA PRODUCTION
PAR REGION

Dans un environnement économique en constante
mutation et volatile, I'Africa Re se distingue sur le
continent et ailleurs comme un pole d'excellence.
En effet. la Sociécé fournit des services de qualite
i ses clients en Afrique, en Asie et au Moyen-
Orient. Ses notes de solidité financiere (BBB+
pour 5 & P et A- pour AM, Best), ses résultats
techniques toujours satisfaisants et la qualité de
son actionnariat, qui va des Etats a des institutions
financiéres internationales de premier plan en
passant par des entités privées, sont les facteurs
qui permettent i I'Africa Re de conserver et
d'entretenir sa clientéle,

Afrique Australe

Le marché sud-africain contribue pour quelque
85% 4 la prime d'assurance du continent. Il n'est
donc pas surprenant que depuis sa transformation
en filiale a part entiére en 2004, la part de I'ARCSA
ait régulierement été la plus importante dans la
production globale de I'Africa Re. Toutefois, la
dépréciation du Rand (35,27%) et I'adoption de
procédures saines en matiére de souscription ont
entrainé une baisse du chiffre d'affaires qui est ainsi
passé de 162,30 millions $EU en 2007 a 127,08
millions $EU en 2008, soit 31,69% de |a production
totale de la socieéte.

Afrique de PEst

La production de I'Afrique de I'Est a progressé de
43,14 millions $EU en 2007 4 52,33 millions $EU
en 2008. En dépit de la dépréciation du shilling
kenyan qui a entrainé des pertes de 4,56 millions
$EU, la région a affiché des résultats satisfaisanrs
grace a des efforts de marketing vigoureux qui ont
abouti a ['accroissement du velume des facultatives
et des traités conventionnels. Le chiffre d'affaires
de la région, qui a augmente de 21,30% en 2008
en comparaison de son niveau de 2007, représente
13,05% de la production totale de la Société.

Afrique de I"Ouest Anglophone

Awvec 50,71 millions $EU en 2008, la production
de I'Afrique de I'Ouest anglophone n'a progressé
que de 4,15% par rapport au chiffre de 2007 (48,69
millions $EU). La part de la région dans le chiffre
d'affaires total de la Société s'est établie 4 12,65%
contre | 3,18% en 2007 Certe performance estassez
remarquable dans la mesure ol elle a été réalisée
dans un contexte marqué par la dépréciation
du naira par rapport au dollar des Etats-Unis,
depreciation qui a engendré des pertes de 5,40
millions $EU, et qu'elle intervient au lendemain de
la recapitalisation de deux réassureurs locaux au
Migeria.

Maghreb

Les primes brutes émises en provenance du
Maghreb se sont chiffrées a 46,73 millions $EU
(11.,65% de la production totale) contre 42,05
millions $EU en 2007. Cette progression de
I'1,13% par rapport i celui de |'exercice précédent,
est attribuable aux opportunités de croissance qui
se sont offertes dans presque tous les pays de la
région, en particulier dans les branches Dommages
aux biens etVie. Le déclin des monnaies de la région
s'est toutefois traduit par un manque i gagner de
2,12 millions $EU sur le chiffre d'affaires.

Afrique du Nord-Est

Le bureau régional du Caire ne cesse de
contribuer i la croissance de la Société a la faveur
des opportunités sur les marchés soudanais
et egyptien. Ainsi, la production de la région a
quasiment doublé, passant de 15,68 millions $EU
en 2007 a 31,28 millions $EU en 2008, soit 7.80%
du chiffre d'affaires de la Société.

Afrique de I’Ouest et du Centre
Francophone

La production de I'Afrique de I'Quest et du Centre
Francophone s'est établie 3 27,81 millions $EU en
2008, soit une amélioration de 8,89% par rapport i
2007 (25,54 millions $EU). La part de la région dans
la production totale de la société est de 6,93%.

lles Africaines de I'"Océan Indien

La production locale du bureau de Port-Louis
a flechi de 11,08 millions $EU en 2007 3 10,20
millions $EU en 2008. Ce fléchissement s'explique
essentiellement par la dépréciation des monnaies
locales par rapport au dollar des Etats-Unis (14%
en moyenne), dépréciation qui a entrainé une
baisse de la production de |,43 millions $EU.

La contribution de la région au chiffre d'affaires
total de la Société s'est établie 3 2,54% au cours de
I'exercice sous revue.

Affaires Internationales

La prime souscrite pour les affaires internationales
est passee de 21,03 millions $EU en 2007 a 54,90
millions $EU en 2008. Elle représente 13,69% de la
production de la Société,

Pour une large part, cette progression de 33,87
millions $EU est attribuable aux opportunités qui
se sont fait jour en Chine et en Inde ainsi qu'au
developpement des marché des assurances au
Moyen-Orient, notamment le Retakaful,
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T Ineernationales (2007:6%) 13%

Adrique du Maord-Est (2007:4%) 8%
lle Africsines de M'Océan Indien (2007:2%) 2% -

Afrique Francophone (2007:7%) 7%

Afrigue Quest Anglophone (2007:13%) 13%

—— Afrique Auscrabe (200744%) 32%

— Maghreb 2007:11%) 12%

Afrique de I'Est (2007:12%) 13%

En % de la Prime Brute

REPARTITION DE LA PRODUCTION
PAR BRANCHE

Au cours de l'exercice sous revue, les branches
Incendie et Ingénierie ont continué de dominer
la production totale de la Société a laquelle elles
ont contribué i hauteur de 166,86 millions $EU,
soit 41,61% du total (2007: 149,84 millions $EU,
soit 40,55%). Elles ont été suivies par les branches
Accident et Automobile dont la part dans le chiffre
d'affaires total (30,51%) a enregistré une baisse de
37,21%, passant de 137,50 millions $EU en 2007 a
122,35 millions en 2008 du fait du tassement du

volume des affaires en Afrique australe. La 3eme
place revient aux branches Maritime et Awiation
qui ont généré &1,91 millions $EU, soit |544%
de la production totale (2007: 37,49 millions $EU,
soit 10,15%). La branche Pétrole & Energie arrive
en 4&me position avec une production de 37,85
millions $EU (9,44% du chiffre d'affaires total), soit
une modeste progression par rapport aux 34,97
millions $EU enregistrés en 2007 de 9,46%.

Enfin, la prime Yie s'est accrue, passant de 9,71
millions $EU (2,63% de I'encaissement de primes
total en 2007) 4 12,07 millions $EU (3%) en 2008,

Le graphique ci-dessous représente la répartition du chiffre d’affaires par branche.

Production par branche - En millions SEU
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PRODUITS DE PLACEMENTS
Performance du portefeuille

La période sous revue a été caractérisée par de
tres fortes perturbations des marcheés financiers
internationaux, surtout dans la seconde moitie
de l'année. Bien que la Société ait &té épargnée
dans une large mesure par la crise financiere en
2007, comme la plupart des investisseurs, elle a
ete affectée par les conséquences de la crise du
crédit et des liquidités et leur débordement sur

I'economie réelle de la planéte.Bien que I'exposition
directe aux institutions financiéres en faillice se soit
limitée 4 0,51 million $EU au titre de I'obligation de
premier rang non garantie de Lehman Brothers, les
baisses vertigineuses sur les marchés des actions
causées par un vent de panique et des liquidations
massives ont provoqué une dépréciation, évaluée
au coiit du marché, du portefeuille d'actions de la
Sociéte.

Aussi les produits de placements ont-ils fortement
chuté au cours de la période sous revue, se
situant 3 16,47 millions $EU, aprés la performance
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impressionnante de 28,07 millions $EU enregistréee
I'année précédente, soit une baisse de 41,33%.

Etant donné la grande instabilité des marchés
internationaux, la performance de la Société
devrait &tre considérée comme satisfaisante,
notamment parce que les résultats globaux de
lindustrie indiquent des pertes sur placements
des principales compagnies. Lactif financier qui
comprend les instruments liquides, les instruments
a revenu fixe et les prises de participations, a
generé 13,1 millions $EU, soit une chute de 46,6%
par rapport d la performance de 2007, tandis que

les revenus locatifs et les intéréts sur dépots de
réassurance ont connu une baisse de 4,82%, pour
se situer 4 3,37 millions $EU. Le portefeuille
d'instruments liguides a toutefois affiché un
rendement satisfaisant de 5,92% malgré les baisses
drastiques des taux d'intéréc. Il en est de méme
du portefeuille d' obligations et autres instruments
i revenu fixe (6,31%), ainsi que du portefeuille
d'immeobilisations (16,81%). Cette performance
a toutefois &té atténuée par une perte de 38.6%
dans le portefeuille d'obligations géré a 'extérieur,
en grande partie 4 cause de la moins-value latente
constatée dans le compte de résultat.

Produits de Placements par Type d'Actif - En Millions SEU
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A la cloture de l'exercice, le portefeuille de
placements s'érablissait a 534,81 millions $EU,
soit une baisse de moins de |% par rapport i
lexercice précédent. Ce changement s'explique
par la dépréciation du portefeuille dactions
de la Société mesurée i la valeur du marché, la
forte appréciation du dollar américain face aux
monnaies de transaction de la Société, notamment
le rand sud-africain qui représente prés de 33%
du portefeuille et 67% de l'actif en devises autres
que le dollar américain, et par la baisse des dépots
de réassurance. Ces facteurs ont néanmoins été
attenués par le bon niveau des flux d'exploitation
nets et des produits de placements enregistré au
cours de I'exercice sous revue.,

Tout comme ['année derniére, le portefeuille
a fortement reposé sur les dépéts i terme, soit
une proportion de 55% détenue par des banques
de contrepartie de premier ordre et les bons du
trésor d court terme. Le volume du portefeuille
d'obligations et autres instruments i revenus
fixes a augmenté de 3% par rapport i |'exercice
précédent, s'établissant ainsi 4 20%, principalement
en raison de laccroissement de la part des
instruments a taux variable 3 moyen terme (1 4 5
ans) constitués essentiellement de mécanismes mis
en place avec des banques internationales dans le
cadre du partage des risques liés 4 la promotion du
commerce africain, Comme prévu, le portefeuille
d'actions a perdu 2% de sa valeur, passant de 7%
en 2007 4 5% i la cléture de I'exercice sous revue.

T | o TR

Revenus locafs  Dépoes de Réas

Répartition de I"Actif au 31 décembre 2008

Dipdits de Réas
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Placements a long terme

La Société a poursuivi la mise en oeuvre de sa
stratégie de placements en actions i long terme
par le biais de fonds spécialisés. Ainsi, au cours de
l'exercice, le Conseil a approuvé la participation
de la Société au capital de deux fonds prives, en
l'occurrence Capital Alliance Private Equity I
(CAPE Ill) et Emerging Capital Partners (ECP)
Africa Fund lll, 3 hauteur de 5 millions $EU dans
dans I'un et l'autre cas, qui porte a 12 le nombre
d'entités dont la Société participe au capitl, pour
des engagements d'un montant total de 16,77
millions $EU.

Le montant total des décaissements effectués au
titre des prises de participations privées s'est établi
a 4,66 millions $EU (2007: 2,65 millions $EU), les
documents légaux relatifs aux derniéres mesures
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approuveées par le Conseil n"ayant pas été finalisés
au cours de l'exercice. S'agissant de l'actif net, la
valeur du portefeuille de la Societé est estimée a
6,61 millions $EU (2007: 2,79 millions $EU), soit
1,42 fois le capital investi.

Afreximbank, Shelter Afrique et AGF Assurance Vie
du Cameroun ont continue de servir des dividendes
a la Société, tandis que le fonds CAPE Il a versé
ses premiers dividendes au cours de ['exercice sous
revue. En conséquence, le montant requ de ces
entités a titre de dividendes au cours de I'exercice
est de 89.333 $EU (2007:70.766 $EU).

Les revenus locatifs des immeubles des bureaux de
Lagos, Mairobi et Casablanca ont chuté de 14,77%
pour se situer & 1,59 million $EU, contre |87
million $EU en 2007, surtout en raison de la forte
remontée du dollar américain face aux monnaies
locales.

Actions

Dans l'ensemble, en 2008, les indices du marché
se sont retrouvés a l'un de leurs niveaux les plus
bas, en raison de |'aggravation du risque causé par
les faillites bancaires, les baisses de notation et la
chute des recettes, méme s'ils se sont quelque peu
améliorés grice i une intervention sans précédent
des pouvoirs publics aux Etats-Unis, au Royaume-
Uni et dans le reste de I'Europe. A la cléture de
l'exercice, les rendements du S&F 500 et du
Russell 1000 avaient chute de 37% et de 37.6%
respectivement. De méme, l'indice MSCI Euro, qui
mesure la performance des bourses européennes,a
enregistré une grosse perte de 43,65%, ['Allemagne
{-45,9%) et la France (-43,3%) symbolisant la

performance de la région.

Les bourses de valeurs africaines n'ont pas été
épargnées par la crise mondiale, & cause de la
chute des prix des matiéres premiéres, notamment
le pétrole brut, et des pressions sur les liquidites
dans les pays qui ont eu pour conséquence la
vente massive d'actions par les investisseurs
internationaux. Les bourses de Johannesburg (indice
JSE Top 40 : -23,6%), du Nigeria (-45,77%), du Caire
(-56,40%) et de Mairobi (-35,33%) étaient parmi les
plus durement frappés sur le continent.

Dans ce contexte de crise des marches financiers, le
portefeuille d'actions activement géré de la Société,
dont la performance a éte remarquable au cours
des derniéres années, a affiché une dépréciation
de 10,93 millions $EU, soit 38,6%, en comparaison
de la perte référence de 36,8%. Les dépreciations
de portefeuille et les moins-values sur réalisation
d'actifs d'un montant de | 1,8 millions $EU ont en
partie été compensées par des recettes nettes de
0,87 million $EU a titre de dividendes. La perte sur
realisation d'actifs de 2,15 millions $EU a été causee
par la restructuration de l'un des portefeuilles
d'actions en dollars américains qui est passé de
portefeville 4 configuration unique i portefeuille
international diversifié 4 configurations multiples.

En somme, le portefeuille d'actifs financiers gérés
en Amérique du nord s'est déprécié de 43,52%,
contre 37,35% pour lindice de référence, tandis
que le portefeuille européen, qui a perdu 45,32% de
sa valeur, a été trés proche de l'indice de référence
MSCl Euro aprés ajustement des dépenses. Les
portefeuilles en monnaie locale de I'Afrique du Sud
et du Migeria ont également baissé de 22,3% et
32% respectivement, mais se sont situés au-dessus
des indices de référence de leurs marches.

Répartition du portefeuille d*action par monnaie

Karya Shilling Euro

Maira 43%

Obligations et autres instruments a
revenus fixes

Le portefeuille d'obligations et autres instruments
i revenus fixes a de nouveau affiché des résultats
probants et remarquables, avec un gain de 6,27
millions $EU, soit une hausse de 24% par rapport
a 2007, malgré les provisions constituées pour
'exposition 4 Lehman Brothers. Le taux de
rendement moyen par placement a également é&te
important, se situant a 6,31%, contre 6,13% en
2007.

Cette performance s'explique en grande partie
par la gestion trés professionnelle du portefeuilie
nord-américain en dollars EU qui a enregistré un
rendement de 6,52% en comparaison des 543%
de l'indice de référence, en raison de I'exposition
relativement grande aux titres du Trésor et aux
obligations émises par des organismes fedéraux.
Les investisseurs ont continué a rechercher la
qualité au cours de I'exercice, notamment pendant
le quatriéme trimestre, dans un contexte marqué
par des conditions d'octroi de crédit draconiennes
et la détérioration des résultats économigues.
Le besoin de sécurité et de liquidités s'est ainsi
fortement accentué, se traduisant par la hausse des
cours des bons du Trésor et une baisse historique
du rendement, indépendamment de la maturité des
instruments.

La performance du portefeuille en rand de
I'Afrique du Sud a également connu une nette
ameélioration, avec un rendement de 15,67% au
cours de I'exercice sous revue (4% en 2007), mais
a été légérement en dega du niveau de réference
de lindice BEASSA pour les instruments dont
la maturité est de 3 4 7 ans, a savoir 159%. Le
portefeuille de titres conserveés 4 échéance, qui est
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geré en interne, a généré 3,02 millions $EU, sait
une légere hausse par rapport aux 2,91 millions
$EU de l'exercice précédent.

Le portefeuville global de la Société est resté
trés diversifie, couvrant différents domaines,
rubriques, échéances, marchés et gestionnaires.
La duree moyenne est demeurée a mains de trois
ans, tandis que la notation moyenne pondérée
a connu une légeére baisse, se situant a A+ (AA-
l'année derniére), i cause de la baisse généralisée
des notations aprés le déclenchement de la crise
du credit. La proportion de titres notés AAA est
passée de 48% du portefeuille en 2007 i 41%.
Toutefois, les obligations de pacotille sont des titres
publics et privés africains que la Société détient
dans le cadre de l'accomplissement de sa mission
de développement du continent. Des efforts sont
déployés pour augmenter les allocations pour les
titres cotés AAA, afin de faire remonter I'évaluation
moyenne du portefeville i la notation AA.

B (2007:5%)
659% AMS (2007-48%)

BE (2007-8%) St

I 1.96%
e

f
A (2007:28%) ~_ A (2007-9%)
I3 TETX

Instruments liquides

Comme par le passé, le portefeuille d'inseruments
liquides a constitué une protection pour la
performance de la Société en matiére de
placements.

Malgré les actions coordonnées de la Réserve
fédérale et du Trésor américain qui ont ramené i
leur niveau le plus bas de I'histoire les taux d'intérét
dans les plus grandes économies mondiales au
cours du dernier trimestre, les intéréts générés par
cette catégorie d'actif ont légérement augmente de
2,1%, passant de 17,32 millions $EU en 2007 i 17,67
millions $EU au cours de I'exercice sous revue,
soit un rendement de 5,92%. Cette performance
s'explique en grande partie par I'accroissement des
liquidités et la hausse des taux d'intérét en Afrique
du Sud notamment et dans d'autres pays africains,
malgré la forte dépréciation des monnaies du
continent au cours du dernier trimestre. En outre,
en raison de la baisse des taux d'intérét du dollar
qui a commence en 2007, des efforts réels ont éte
déployés pour allonger les échéances et assurer
des taux plus élevés pour une portion importante
des dépéts 4 court terme en dollar américain.

Autre revenus d’exploitation

Les commissions au titre de la gestion des pools
Aviation et Energie se sont élevées 3 1,06 million
$EU, en hausse de 13,8% par rapport i I'exercice
précédent. Cette performance refléte la croissance
de la prime souscrite par les pools au cours de
l'année, car la commission dépend du volume de la
production.

DEBOURS
Sinistres

Le montant total des sinistres payés au cours de

I'exercice s'est établi 2 195,62 millions $EU {2007:

160,07 millions $EU), soit un ratio de sinistres payés
de 48,78% (2007:43,32%). La charge de sinistres, qui
est constituée des sinistre payés et des variations
pour sinistres & payer (49,31 millions $EU contre
61,54 millions $EU en 2007), s'est élevée 3 244,93
millions $EU (2007: 221,61 millions $EU).

Le tableau ci-aprés résume les données sur la
sinistralite au cours de I'exercice.
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Ratio de sinistres brut par branche - exercice financier 2008

(En millions $EU)

Affaires locales Aff. Internationales TOTAL SOCIETE

BRANCHE Sinistre | Prime| Ratio de| Sinistre | Prime| Ratio de | Sinistre | Prime| Ratio de

| survenu |acquise|sinistres %| survenu |acquise sinistre % | survenu acquise sinistre %
Incendie & |
Accident 180.34 | 266,56 67,65 21,76 31,80 68,43 | 202,10 | 298,36 67,74
‘Maritime & |
Aviation 19,35 62,65 30,89 15,53 2039 76,16 3488 | B304 42,00
Vie 7.95 12,06 65,92 : B E 7.95 12,06 65,92 |
Total 207,64 | 341,27 60,84| 37,29 | 52,19 71,45 | 244,93 | 393,46 62,25

Sinistralité par centre de production

Le centre de production de Johannesbourg (affaires
en queue de portefeuille et Filiale) a affiché un ratio
de sinistres brut de 74,36% en 2008, en progression
par rapport au niveau de 2007 (71,70%). Le ratic
de sinistres net a augmenté lui aussi, encore
gue de maniére marginale, passant de 73,95% en
2007 a 76,66% en 2008, ce relévement des ratios
de sinistres brut et net s'explique par la perte
d'importantes parts de marché aussi bien que par
I'affaissernent continu des wux sur le marché de
I'assurance directe,

En Afrique de I'Ouest Anglophone, les ratios de
sinistres brut et net ont augmenté en 2008 pour
s'établir 3 51,06% et 64,39% respectivement contre
26,81% et 3596% en 2007 du fait d'un grave
incendie survenu au Migeria,

En Afrique de I'Est, les ratios brut et net sont
restés relativement stables en 2008, le premier
s'étant établi 4 46,62% et le second a 50,82% (2007
:46,98% et 48,67%).

Le ratio brut du Maghreb a progresseé de 39,82% en
2007 a 50.96% en 2008, tout comme le ratio net
qui est passe de 42,23% a 55,58%. Cette évolution
est attribuable a l'importance de certains comptes
tardifs dans les branches Dommages aux biens et
Maritime.

En Afrique du Mord-Est, les ratios brut et net
ont également progressé de 56,28% et 64,12%
respectivement en 2007 a 7B.46% et 82,85% en
2008. Cette progression tient essentiellement a la
constitution de provisions pour sinistres a payer
dans la branche Dommages aux Biens en Egypte.

En Afrique de I'Ouest et du Centre Francophone,
le ratio de sinistres brut s'est établi 4 45,97% en
2008 contre 39,82% en 2007, tandis que le ratio

net est passé de 32,72% en 2007 3 49,86% en 2008.
Cette détérioration des deux ratios est 4 mettre
sur le compte des provisions pour sinistres tardifs
(IBNR), notamment dans les branches Energie et
Dommages aux biens.

Dans les lles africaines de l'océan Indien, la
sinistralite s'est améliorée dans la mesure ol
les ratios de sinistres brut et net sont passés
de 61,08% et 63,22% respectivement en 2007 a
39,08% a 40,57% en 2008.

Les affaires internationales, quant a elles, ont vu
leurs ratios brut et net s'ameliorer ; ils sont ainsi
passés de |1449% et 116,12% respectivement
en 2007 a 71,45% et 71,64% en 2008. Ces ratios
supérieurs a 70% tiennent i des sinistres survenus
en Inde et au Moyen-Orient dans la branche
Dommages aux biens.

Commissions et charges

Au cours de la période sous revue, les commissions
et charges brutes, y compris les variations relatives
aux colts d'acquisition différés, se sont élevées i
104,13 millions $EU (2007: 93,37 millions $EU)
tandis que les parts des rétrocessionnaires dans
les sinistres se sont etablis a 4,89 millions $EU
(2007: 3,01 millions $EU). En conséquence, les
commissions et charges nettes se sont accrues,
passant de 90,36 millions $EU en 2007 i 99,24
millions $EU en 2008. Cet accroissement s'est
accompagné d'un recul correspondant du ratio net
qui est ainsi passé de 28,44% 4 27,86%.

RESULTATSDEL'EXERCICEFINANCIER
2008

Comme mentionné plus haut, la prime brute
souscrite au titre de l'exercice s'éléve a 401,04
millions $EU, soit une augmentation de 8,53% par
rapport aux 369,51 millions $EU générés en 2007.
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Cette performance est conforme aux prévisions
de la Direction qui prennent en considération le
marche baissier et son corollaire, la diminution des
taux de primes. La Société a réussi & conserver
ses parts de marché dans la plupart des localités,
bien que certaines de ses monnaies de transaction
se soient fortement dépréciées face au dollar
américain (rand sud-africain: 35,27%, naira nigérian:
| 8,49%, shilling kényan 22,57%, etc.}, ce qui a réduit
le montant de la production dans cette monnaie.

Le wvolume des primes de rétrocession s'est
chiffré a 3586 millions $EU, en hausse de
6,12% par rapport a l'exercice précédent (33,8
millions $EU), d'ot une amélioration du rux de
rétention de 90,85% en 2007 32 91,06%. lln’ y a
pas eu de changement notable dans la politique
de rétrocession de la Société qui a continué a
compter sur des programmes XL pour protéger
ses acceptations traditionnelles, et sur des
couvertures spéciales pour les risques pétroliers
et pétrochimiques majeurs.

Lajustement de la variation des provisions de
primes non acquises, déduction faite de la part
des rétrocessionnaires, a produit une prime nette
acquise de 357.9 millions $EU (2007: 329,69
millions $EU).

Au cours de l'exercice sous revue, la sinistralicé
a été relativement élevée par rapport aux deux
années precédentes. Un montant de 195,62
millions $EU, traduisant une hausse de 22,21% par
rapport a l'exercice précédent (160,07 millions
$EU), a été payé au titre des sinistres. Des sinistres
majeurs ont été enregistrés en Afrique du Sud, au
Caire et en Afrique de 'Ouest, dans les branches
Dommages aux biens, Energie et Aviation. Sur le

total des sinistres payés, 5,92 millions $EU (2007:

2,44 millions $EU) ont été recouvrés auprés des
rétrocessionnaires, soit un montant de sinistres
nets payés de 1897 millions $EU contre 157,63
millions $EU en 2007. L'ajustement de la variation
des provisions pour sinistres en suspens (y compris
les IBNR) a produit un montant de 239,59 millions
$EU, contre 2157 millions $EU en 2007, soit un
ratio de sinistres de &6,94% (2007: 65,43%).

Les frais de gestion se sont élevés a 17,39 millions
$EU contre 16,44 millions $EU en 2007, soit une
hausse de 5,76%. La dépréciation de certaines
monnaies de transaction a certes contribugé i
maitriser les frais de gestion, mais c’est surtout

grace a l'application d'une politigue de contréle
strict que la plupart des dépenses restent bien dans
les limites des prévisions.

Bien que la Société ait globalement été épargnée
par la tempérte financiére de 2007, elle a été affectée
par la crise qui a secoué les marchés financiers
internationaux au cours du deuxieme semestre de
l'année 2008. Pour la premiére fois, 'Africa Re a
enregistré une baisse importante du montant de
ses produits de placements et revenus d'autres
sources, y compris les intéréts sur les dépdts de
réassurance, qui sont tombeés i 17,65 millions
JEU, en comparaison des 29,04 millions $EU
geénérés en 2007. Malgré cette baisse, les résultacs
sont meilleurs que la moyenne de [lindustrie,
car la plupart des réassureurs ont enregistré de
grosses pertes tant 4 cause de la crise des crédits
hypothécaires (subprimes) que du crash boursier,

Sur la base de ce qui précéde, le bénéfice net aprés
imp&t est en baisse de 40,07% par rapport & 2007,
passant de 34,05 millions $EU 3 2041 millions
SEU.

AFFECTATION DES RESULTATS

Soucieux de consolider davantage I'assise financiére
de la Société tout en rémunérant le capital libéré
par les actionnaires, le Conseil recommande de
répartir le résultat net ainsi qu'il suit:

* 10.203.437 $EU a la Réserve genérale
conformément a la Résolution no. 4/1992:

= 2250000 $EU A titre de dividende au taux
de 2,25 $EU (3,75 $EU en 2007) par action
souscrite et libérée d'une valeur nominale de
100 $EU;

+ 800.000 $EU 2 la Réserve pour fluctuation de
sinistres et le solde, soit:

= 7.153.437 $EU en report i nouveau.
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SOCIETE AFRICAINE DE REASSURANCE
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RESPONSABILITES DE LA DIRECTION GENERALE EN MATIERE
DE COMMUNICATION D'INFORMATIONS FINANCIERES

Responsabilités de la Direction Générale par rapport a l'efficacité du contrdle
interne

La Direction Générale de la Sockété Africaine de Réassurance (Africa Re) est responsable de la
préparation, de I'intégrité et de la présentation loyale et exacte de ses états financlers, ainsi que
de toutes autres informations contenues dans le Rapport Annuel, Les états financiers ont ete
préparés conformément aux Normes Internationales de Communication Financiére et aux
princpes comptables généralement acceptés ; par conséquent, les montants y contenus ont éwé
arrétés sur la base de jugements éclairés et d'estimations faites par la Direction Générale.

Les états financiers ont ébé vérifies par une firme independante qui a eu le libre accés A tous les
dossiers financiers et informations connexes, y compris les comptes rendus analytigues des
réunions du Consail d'Administration et de ses Commissions. La Direction est d'avis que tous les
rapports soumis au Commissaire aux comptes indépendant durant la vérification sont valides et
appropriés, Le rapport du Commissaire aux comptes indépendant accompagne les états
financiers audités,

La Direction est responsable de la conception, la mise en ceuvre et fa continuité des contrdles
internes efficaces nécessaires a la préparation et la présentation loyale et exacte de ces états
financiers, qui ne comportent aucune erreur de fait di & la fraude ou 4 l'erreur | du choix et de
l'application de politigues comptables appropriées ; de faire des estimations comptables
raisonnables en la circonstance. La Direction estime que les contrdles internes mis en ceuvre
pour la communication dinformations financiéres, qui sont passes en revue par la Direction et
l'auditeur interne et révisés autant que de besoin, confirment I'intégrité et la fiabilite des états
financiers,

Les principales procédures mises en place par la Direction Générale, et gui wisent 3 assurer un
contride fnancier efficace au sein du Groupe, comprennent la préparation, la revue et
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Fapprobation par le Conseil des plans financiers annuels tels que definis dans les plans
stratégigues, Les résultats font Iobjet d'un suivi régulier et des rapports periediques sont
préparés tous les trimestres. Le systame de contrile interne prévoit des politiques et
procédures écrites, la délégation d'autorité et f'obligation de rendre compte, en définissant les

responsabilités et la séparation des tiches.

Far ailleurs, la Direction est en train de préparer un profil de gestion de risques qui  permette
de continuer d'assurer la coordination efficace et le suivi, au sein du Groupe, de toutes les
politiques et procédures de gestion de risques approuvées par le Conseil d'Administration et la
Direction Exécutive, telles que les politiques en matiére de souscription et de constitution de
réserves, les statut et réglement du personnel, les directives en matiére de placement et Jes
procédures comptable et de communication d'infermations financiéres.

Tout systdme de contrdle interne comporte des limites, dont I'éventualité de l'erreur humaine,
le contournement ou la violation. En conséquence, méme le contréle e plus efficace ne peut
donner qu'une assurance raisonnable quant & la préparation des états financiers. L'efficacité du
contréle interne peut varier avec o temps, sefon les circonstances,

Le Conseil d'Administration de la Société Africaine de Réassurance a créé une Commission
d'Audit et des Risques chargée de veiller sur les contréles internes et les pratiques en matiére
de gestion des risques au sein dy groupe. Elle est composée d'Administrateurs non employes
par la Société et tient périodiquement des réunions avec la Direction, le Commissaire aux
comptes, les auditeurs internes et les inspecteurs techniques, afin d'examiner laurs rapports et
s'assurer quiils s'acquittent tous de leurs responsabilités. Le Commissaire auy comptes, les
auditeurs internes et les inspecteurs techniques peuvent librement saisir la Cornmission, avec
0u sans la présence de la Direction, paur discuter de Vefficacité du contréle interne par rappart
& la communication tinformations financiéres et de tout autre sujet quils estiment devair
porter & son attention.

-7 ]

1

Bakary KAMARA
Directeur Général

23



24

Séminaire internationgl a Port Louis, Maurice - juin 2008

Séminaire sur le Pétrole et e Gaz au Caire, Egypte - Movembre 2008
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RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES AUX ACTIONNAIRES
DE LA SOCIETE AFRICAINE DE REESSURANCE (AFRICA RE)

ETATS FINANCIERS AU 31 DECEMERE 2008

Nous avons procédé & Faudit des Elats financiers de la SOCIETE AFRICAINE DE REESSURANCE
(AFRICA RE) ci-joint pour l'exercice clos le 31 décembre 2008, Ceux-ci comprennent le Bilan, le comptes
de résultat, le tableau d'évolution des capitaux propres, le tableau des flux de trésorede de l'exercice ainsi
écoule, le résumé des politiques comptables essentielles et les notes axplicatives y afférentes.

Responsabilités de la Direction vis-a-vis des états financiers annuels

La Direction est responsable de la préparation et de la présentation de ces états financiers en conformité
avec les Mormes intemationales d'information financiére et en aceord avec I'Accord portant création de la
Caorporation. Celte responsabilité comprend : la conception, la mise en ceuvre et le maintien d'un systéme
de contrdle interne conforme pour la préparation et 4 limage fidéle des états financiers et que ceux ne
contiennent pas d'inexactitude significative, qu'elle soit due & l'erreur ou 4 |a fraude: fe choix et la miss en
oeuvre de politiqgues comptables appropriees; et faire de astimations comptables qui soient raisonnablos
en la circonstance,

Responsabilités du Commissaire au Comptable

Notre responsabilité consiste & exprimer une opinion motivée sur ces &tats financiers sur la base de notre
audil. Mous avons effectué nofre audit conformément aux MNormes internationales relatives & la révision
comptable. Ces normes requiérent la planification et la mise en ceuvre de diligences qui permettent
d'oblenir une assurance raisonnable que les comptes ne contiennent pas dinexactitude significative et
que les exigences relatives & I'éthique sont observées,

Lin audit comprend la mise en ceuvre de diligences permettant d'obtenir des évidences corroborant les
montants el les informations figurant dans les états financiers, Les diligences choisies relévent du
jugement du Commissaire aux Comptes et qui prennent en compte I'appréciation du risque que les états
financiers contiennant des inexactitudes significatives dues & l'erreur ou & la fraude. En appréciant ces
risques, le Commissaire aux Comples tient compte du contrdle inlerne applicable & la préparation et &
lmage fidéle des états financiers de I'entité dans le but de concavoir des diligences d'audit qui seraient
appropriées en la circonstance el non Pour exprimer une opinion sur la bonne marche du contrala interme.
Un audit comprend également une évaluation des principes comptables suivis el des principales
estimations faites par la Direction ainsi gu'une évaluation globale de la présentation des comptes annuels.
Neus considérons que 'dvidence d'audit que nous avons cbienue est suffisante et appropriée et constitue
une base pour formuler notre opinion,

Opinion

A notre avis, les Etats financiers sont sincéres et donnent une image fidsle, dans lous les aspects
eignificatifs, de la situation financiére de la Société Africaine de Reéassurance (AFRICA RE) au 31
déacermbre 2008 et de sa padformance financiére ot de ses flux de trésorerie pour I'exercice clos 4 catte
date, conformément aux Normes internationales d'information financiére,

Deloitte & Touche
Abidjan, Cote d'lvoire
31 mars 2009
Commissanal aux compsas Audl Comptabiltd, Consufti . Jundique Fisgal Mambee de
Dokadtte Touche Tohmalsu
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MNotes
Actif
Encaisse et quasi-espéces
Placements 3
Primes i recevoir
Coiits d'acquisition différés 4
Montants dus par les compagnies sur les
comptes de réassurance 5

Part des rétrocessionnaires dans les provisions techniques 6

Débiteurs divers

Biens de placement 7
Immaobilisations corporelles B
Total actif

2008
'000 SEU

24.450
500.8%0
15.368

22416

91.607
B.085
2.078
9.295

| 2.668

686.857

2007

*000 SEV

12.994

504.831

14.422

22.540

£8.768

8.135

5216

9.469

12.191

668.566

Les états financiers consolidés ont été approuvés par le Conseil d'Administration de I'Africa Re le 14 avril

2009 et signés en son nom par:

MUSA AL NAAS
Président

BAKARY KAMARA
Directeur Général

Les notes annexées font partie intégrante de ces états.
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Passif

Impét sur le revenu de lexercice

Divers comptes a payer

Montants dus aux compagnies sur des comptes
de reassurance

Impdt différé

Provisions techniques

Total passif

Fonds propres
Bénéfices non distribués
Autres réserves

Primes d'émission d'actions

Capital - actions

Total fonds propres

MNotes

10

Total passif et fonds propres

2008 2007
000 $EU 000 SEU
160 86
8,764 8.419
65,428 58,959
60 777
388,725 369,523
463,137 437,764
51,060 45,407
59,227 71,962
13,433 13,433
100,000 100,000
223,720 230,802
686,857 668,566

Les états financiers consolidés ont été approuvés par le Conseil d'Administration de |'Africa Re le 14

avril 2009 et signés en son nom par:

)

[P
-

Musa AL NAAS
Président

Bakary KAMARA
Directeur Général

Les notes annexées font partie intégrante de ces états.
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Primes brutes acquises

Mains: primes rétrocédees
Primes nettes acquises_ _
Produits de placements
Commissions de rétrocession
Autres revenus d'exploitation
Revenu total

Sinistres nets encourus

Frais d'acquisition

Dépenses administratives

Frais financiers — gains/(pertes)de change

Bénefice avant impot sur le revenu

Impot sur le revenu

MNotes

17
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2008
'000 SEU

393.463
(35.566)
357.897
16471
4597
1176
380.141
(239.590)
(103.841)
(17.392)
1176

20494

(88)

Bénéfice de I'exercice

20.406

2007
000 $SEU

366.400
(36.714)
—3:19.&!6
28.073
3.059

972
361.790
(215.704)
(93.424)
(16.445)
(1.015)
35._202

(1.154)

34.048

Les notes annexées font partie intégrante de ces érats.
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Sociere Africaine de Réassurance

Motes 2008 2007
'000 $EUV 000 SEU

Activites d’exploitation

Produit des opérations 21 42 589 Bl1.B56
Impot sur le revenu (530) (1.878)
Montant net généré par les activités d'exploitation 42059 79978

Activités de placement

Achat de biens et equipements (1.621) (1.630)
Placements (13.632) (82.651)
Produit de la cession de biens et équipements 12 189
Montant net génére par les activités de placement (15.231) (84.092)

Activités de financement
Dividendes payés (3.190) (2.683)

Montant net généré par les activités de financement (3.190) (2.683)

Augmentation/(Baisse) nette de Iencaisse
et des quasi-espéces 23.638 (6.797)

Mouvement de I'encaisse et des quasi-espéces:

Au début de I'exercice 22.994 22.587
Augmentation/(baisse)nette tel qu'indiqué ci-dessus 23.638 (6.797)
Gains de change / (pertes) sur I'encaisse et les quasi-espéces (22.182) 7.204
A la cléture de I’exercice 24.450 22.994

Les notes annexées font partie intégrante de ces états,
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(@)

Informations générales

La Société Africaine de Réassurancea éte créee
en 1976 par des Etats membres de I'Union
Africaine (alors dénommeée Organisation
de I'Unité Africaine) et la Banque Africaine
de Développement, en tant quiinstitution
intergouvernementale ayant pour mission de:

a) mobiliser des ressources financieres a
partir d'opérations d'assurance et de

réassurance;

b) placer les fonds ainsi maobilisés en Afrique
pour aider a accélérer le développement

économique du continent; et

de

la réassurance en

c) promouvoir le
de
Afrique, en favorisant la croissance des

developpement
I'assurance et

capacités de souscription et de rétention
nationales, sous-régionales et régionales,

Le Siége de la Société est sis a Lagos, Migeria,
a l'adresse suivante:

Plot 1679 Karimu Kotun Street
Wictoria Island

PMB 12765

Lagos. Nigeria

Pour ses opérations de réassurance, la Societé
dispose d'un réseau de bureaux sis a Abidjan, le
Caire, Casablanca, Lagos, Nairobi, Port Louis
et Johannesbourg par lintermeédiaire de sa
filiale en Afrique du Sud, African Reinsurance
Corporation (South Africa) Limited.

Bréve description des principes
comptables appliqués

Ci-apres une description des principes
comptables appliqués dans la préparation des
présents états financiers:

Base de préparation

Les eétats financiers ont été prépares
conformément aux Mormes Internationales
de Communication Financiére (IFRS) et
suivant la clef d'interprétation élaborée a ce

(b)

(<)

sujet par le Comiteé International des Normes
Comptables (IASB).

La monnaie de présentation est le Dollar
des Erats Unis et les érats sont dressés selon
la méthode du colt historique, avec les
modifications nécessaires en ce qui concerne
la comptabilisation de certains placements
financiers a leur valeur actuelle,

Pour obéir aux normes IFRS, la préparation
des etats financiers nécessite le recours a
certaines hypothéses et estimations de base
en matiere de comptabilité. En outre, elle
exige de la Direction un sens du jugement
dans I'application des politiques comptables
de la Société. Bien que les estimations
reposent sur des informations historiques,
des analyses actuarielles ainsi qu'une bonne
connaissance des évenements d'actualite, les
résultats réels ne permettent pas toujours de
les corroborer.

Les estimations et hypothéses de base font
I'objet de révisions périodiques afin de prendre
en considération toute donnée nouvelle. Ces
révisions sont effectuées dans les comptes de
I'exercice auquel elles se rapportent.

Consolidation :

Les preésents états financiers consolidés
comprennent ['actif, le passif et les résultats
de la Société Africaine de Réassurance et de
sa filiale, African Reinsurance Corporation
{South Africa) Limited.

Toutes les transactions et tous les soldes
importants inter-sociétés ont &té supprimeés.

Utilisation d’estimailons dans la
préparation des états financiers

La preparation des états financiers consolides
nécessite, de la part de la Direction le
recours a des estimations et des hypothéses
qui affectent les montants de lactuf et du
passif & la date de ces états, ainsi que celui
des revenus et des dépenses enregistrés au
titre de la période sous revue. L'adéquation
de la provision pour sinistres en suspens et
sinistres survenus mais non déclarés a la date
du bilan (IBMR) a été déterminée sur la foi
du jugement. L'état des revenus consclides
comprend eégalement des estimations de
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(d)

(e)

primes, de sinistres et de charges qui n'avaient
pas éte regus des cédantes 3 la date des états
financiers. Ces estimations sont faites sur la
base d'informations historiques, d'analyses
actuarielles et autres technigues analytiques.
Les résultats réels peuvent différer de ces
estimations.

Classification des Contrats
d'Assurance

Sont classés sous cette rubrique les contrats
par lesquels le Groupe accepte de tiers
(cedantes) des risques d'assurance importants,
ens'engageantdles compenser ouacompenser
d'autres benéficiaires en cas de survenance
d'un événement spécifique (risque assuré) qui
occasionnerait un préjudice au détenteur de
la police ou i tout autre bénéficiaire.

Comptabilisation et Evaluation des
Contrats d’Assurance

Les contrats d’assurance i court terme aussi
bien que les contrats i long terme sont
comptabilisés sur base annuelle.

(i) Primes d'assurance d court terme

Les primes souscrites au titre de contrats
d'assurance i court terme comprennent
des primes portant sur les contrats conclus
durant ['année, indépendamment du fait qu'ils
se rapportent en tout ou partie a une période
comptable ultérieure. Elles incluent également
les ajustements des primes souscrites pour
le compte d'exercices précédents ainsi que
les estimations de primes en attente de
comptabilisation ou n'ayant pas encore fait
I'objet d'une notification par l'assuré pour
des contrats en vigueur a la fin de la période.
Lorsque des états de comptes d'assurance ne
sont pas regus a la clowure de 'exercice, il est
procede a une estimation des primes sur la
base des derniéres informations disponibles.
Des estimations sont effectuées a la date du
bilan afin de comptabiliser les ajustements
rétrospectifs de primes ou commissions. Les
primes se rapportant i la période d'expiration
des risques sont considérées comme acquises
et comprabilisées au titre des recettes pour
la periode ; en revanche, celles relatives aux
risques en cours sont comptabilisées en tant
que provisions pour primes non acquises,

Les sorties de portefeville relatives aux
primes acquises sont considérées comme des
elements de dépense, suivant les services de
reassurance regus.

{if) Provision pour primes d’assurance
d court terme non acquises

La part de la prime brute souscrite sur des
contrats d'assurance a court terme, devant
étre acquise |'année suivante ou durant les
années i venir, est comptabilisee comme
provision pour prime non acquise. Le
montant est calculé séparément pour chaque
contrat a la date du bilan ; pour les traités
proportionnels, il correspond au huitieme de
la prime tandis que dans le cas des affaires
facultatives et non proportionnelles, il est
déterminé au prorata temporis. Lorsque la
nature des affaires et du risque ne justifie
pas le recours a ces méthodes, la provision
pour primes non acquises est calculée selon
des bases conformes au profil de risque du
contrat d'assurance.

(iii) Sinistres relatifs aux contrats
d’assurance d court terme

La charge de sinistres, dans le cadre
des contrats d'assurance a court terme,
s'entendent des sinistres payés et des frais de
traitement effectués durant I'exercice financier,
y compris la variations des provisions pour
sinistres en suspens et ['IBMNR. Les sinistres
en suspens comprennent les provisions pour
sinistres a payer a terme au titre de sinistres
survenus mais non encore payés i la date du
bilan — qu'ils aient été notifiés ou non— ainsi
que des frais de traitement. Ceux survenus a la
date du bilan et qui ont été notifiés a la Sociéré
par les cédantes sont passés en écritures
selon les montants communiqués par ces
derniéres. En outre, des provisions adéquates
sont constituées pour les sinistres survenus a
la date du bilan sans qu'un avis ait été regu, ce
en s’ appuyant sur 'experience de la sinistralive
ainsi que sur les informations les plus fiables
disponibles a ce moment. Les provisions pour
sinistres en suspens sont portées au bilan en
tenant compte de leur valeur comptable et ne
font I'objet d'une actualisation que lorsqu'un
delai particulierement long s'est écoulé entre
la date du sinistre et celle du réglement ; a
cette fin, le taux utilisé est celui qui reflete le

i3
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mieux les estimations les plus récentes de la
valeur temporelle de 'argent et des risques
y afférents. La part des rétrocessionnaires au
titre des sinistres sont présentés séparément
en tant qu'éléments de |'actif.

(iv) Provision pour risques en cours
dans le cadre des contrats
d’assurance d court terme

Lorsque la valeur prévue des sinistres et
frais imputables aux périodes non échues
de contrats d'assurance en vigueur a la date
du bilan deépasse la provision pour primes
non acquises relative 3 ces contrats, apres
déduction d'éventuelles charges reportées,
une provision est faite pour couvrir les risques
&n cours a concurrence du montant estime du
deépassement.

(v) Sinistres relatifs aux contrats
d’assurance d long terme

La charge sinistres dans le cadre des contrats
d'assurance a long terme sont constitues
par les sinistres survenus durant l'exercice,
y compris la provision pour les paiements
aux détenteurs de polices. Les sinistres en
suspens sur des contrats d'assurance a long
terme, survenus a |a date du bilan et ayant été
notifiés i la compagnie par les cédantes, sont
enregistrés en fonction des montants indiques
par ces derniéres,

Les excédents ou pertes d'exploitation
découlant de contrats d'assurance sont
déterminés par la méthode d'évaluation
acuarielle peériodique. Ces montants sont
abtenus aprés comptabilisation du mouvernent
des engagements actuariels, dans le cadre des
polices non échues, des provisions pour les
participations aux bénéfices ainsi que des
ajustements aux provisions pour imprévus et
autres réserves dans le cadre des engagements
envers les détenteurs de polices.

{vi) Test d’adéquation du Passif

A la date du bilan, des tests sont effectues
afin de vérifier I'adéquation des éléments du
passif de contrats nets de colits d'acquisition
différés. Aux fins de cette opération, il est fait
recours aux estimations courantes les plus
fiables concernant les flux de trésorerie, aux
dépenses relatives au traitement de sinistres
et les frais administratifs, ainsi qu'au produit
du placement des valeurs garantissant ces
éléments du passif. Tout excedent du passif

()

est immediatement imputé au compte de
pertes et profits et, en annulant dans un
premier temps les colts d'acquisition differés
et par la suite, en procédant i la constitution
d'une provision pour sinistres résultant des
tests d'adéquation du passif (provision pour
risques en cours, ainsi qu'indiqué ci-dessus).

Immobilisations Corporelles

Elles comprennent les bureaux et autres
propriétés appartenant au Groupe.

Les immobilisations corporelles sont
comptabilisées a leur colt historique,
deduction faite du montant de l'amertissement.
Les colits historiques incluent des dépenses
directement  imputables 4 ['acquisition
d'eléments d'actif. Les coiits ultérieurs sont
soit inclus dans la valeur comprable de I'actif
soit comptabilisés separéement, lorsqu’il y
a lieu de s'attendre a ce que le Groupe tire
un avantage économique de ce bien et que
le colt celui-ci peut étre évalué de maniére
fiable. Tous les autres frais de maintenance
et réparation sont imputés au compte de
résultats de I'exercice financier auquel ils se
rapportent.

Les terrains en propriété perpétuelle etlibre ne
font pas I'objet d'un amortissement. Le calcul
de I'amortissement concerne les autres biens
et equipements et s'effectue par le recours a
la méthode linéaire afin de réduire le colit de
chaque éléement d'actif a sa valeur résiduelle,
en fonction de 'estimation de sa durée de vie
utile. Ci-aprés quelques exemples:

Biens immuobiliers: 2% ou
amortissement
sur la durée du bail
si celle-ci est
inferieure a 50 ans
Mobiliers, installations,
équipements: entre 6,67% et
33.33%

Materiels de transport: 25%

La valeur résiduelle des éléments d'actf ainsi
que leur durée de vie utile font I'cbjet d'une
révision a la date d'érablissement du bilan et
des ajustements sont opérés si nécessaire.
Lorsque la valeur comptable d'un élément
d'actif est supérieure au montant recouvrable
estimé, elle est immeédiatement reduite au
montant recouvrable. Les gains et pertes
sur la cession de biens et equipements sont
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determinés en comparant les recettes i la
valeur comprable des articles.

Actifs incorporels
i. Logiciels

Les licences de logiciels achetées sont
capitalisées sur la base des dépenses engagees
pour l'achat et la mise en service du logiciel
concerne, Ces colits sont calculés sur |a base
d'une estimation de la durée de vie utile du
logiciel (4 ans).

Les colits de facteurs extérieurs, directement
lies a la production de produits logiciels
identifiables et contrélés par le Groupe, et
qui sont de nature 3 entrainer un avantage
économique supérieur aux colts au-dela d'une
année, sont comptabilisés en tant qu'actifs
incorporels. Les frais liés i la mise au point de
logiciels assimilés a des éléments d'actif, sont
amortis par le moyen de la méthode linéaire,
en fonction de leur durée de vie utile qui ne
doit pas dépasser quatre ans.

ii. Coiits d’acquisition reportés

Les coits dacquisition comprennent les
commissions d'assurance, de courtage ainsi
que d'autres dépenses liées i la conclusion
de contrats d'assurance. La part des frais
d'acquisition correspondant aux primes
non acquises donne lieu & un report et un
amortissement sur une base proportionnelle,
durant la période du contrat,

Biens de placement

Les propriétés non occupées par le Groupe
et destinées a4 générer un revenu locatif a
long terme, sont assimilées 3 des biens de
placement.

Les biens de placement comprennent les
propriétés inalienables et les biens immaobiliers.
lls sont comptabilisés a leur colt réel minoré
du montant accumulé de I'amortissement et
d'éventuelles moins-values.

Les propriétes inaliénables ne font pas I'objet
d'un amortissement. En ce qui concerne les
biens immobiliers, le caleul de lamortissement
se fait 4 l'aide de la méthode linéaire destinée
a réduire le colt de chaque élement i sa
valeur résiduelle sur une période de 50 ans
ou sur la période du bail courant si celle-ci est
inférieure a 50 ans.

(i) Placements

lls comprennent les participations au capital
de sociétes, les obligations a taux fixe et les
depdts bancaires. Lors de la comptabilisation
initiale d'un placement, la Direction en
determine la catégorie, qui est fonction de
l'objet dudit placement. Elle procéde 4 une
reévaluation de cette classification 4 la date
de présentation de chaque rapport. Les
placements sont classés dans les catégories
ci-apres:

i) Valeur actuelle sur le compte des
profits et pertes

Un placement est classé d'office dans cette
catégorie si son acquisition est motivée par
la volonté de vendre 4 court terme ou s'il
est partie intégrante d'un portefeuille d'actifs
financiers dont il est raisonnablement permis
d'attendre un beénéfice 4 court terme.

ii) Yaleurs conservées d Péchéance

Il s"agit d'actifs financiers 4 usage non connexe,
auxquels sont attachés des paiements fixes
ou déterminables ainsi que des échéances
fixes, autres que les préts et les créances,
que le Groupe a la volonté et les moyens de
conserver jusqu'a I'échéance.

iii) Préts et soldes @ recevoir

Ce sont des actifs financiers a usage non
connexe auxquels sont attaches des paiements
fixes ou déterminables, mais dont la valeur
n'est pas inscrite a la cote.

iv) Disponibles d la vente

Cette appellation désigne les actifs financiers
a usage non connexe qui sont soit regroupés
sous cette catégorie ou n'ont pas été classés
dans les autres catégories.

Les cessions et acquisiions sont
comptabilisees a la date de transaction -
celle i laquelle le Groupe s'engage i acheter
ou vendre l'element d'actf. Au départ, les
placements sont comptabilisés 4 leur valeur
actuelle majorée, dans le cas des actifs
financiers dont la valeur comptable actuelle
n’est pas constatée dans le compte des profits
et pertes, des colts directement induits par
l"acquisition. Les placements font I'objet d'une
sortie du bilan 3 'expiration des droits de
bénéficier des flux de trésorerie y relafs
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ou en cas de cession ou de transfert par le
Groupe de l'essentiel des risques et droits de
propriéte.

Les placements enregistrés a la valeur du
marché sur le compte des profits et pertes
donnent ultérieurement lieu a un report en
valeur actuelle, & moins que ladite valeur ne
puisse étre déterminée de maniére fiable,
auquel cas la comptabilisation est faite au
colt réel diminue des eéventelles moins-
values. Les valeurs actuelles se fondent sur les
cours en vigueur sur un marché actif et leurs
éventuelles modifications sont inscrites sur
le compte des resultats. Lorsque le marché
d'un actif financier n'est pas actif, le Groupe
détermine la valeur actuelle en utilisant des
méthodes d'évaluation appropriées. Entrent
dans cette catégorie les transactions opérées
dans les conditiens normales du marché, la
référence 4 des instruments de méme nature
ainsi que I'analyse de la valeur actuelle des flux
de trésorerie.

Les préts, comptes a recevoir et placements
conservés i I'échéance sont comptabilisés
au colt amorti, en utilisant la methode de
l'intérét reel.

Les placements disponibles a la vente sont
ultérieurement reportés a la valeur actuelle
et les gains ou pertes de change non realises
résultant du changement de valeur actuelle,
sont séeparément pris en compte dans le
compte de réserve en capitaux propres.
Lorsque les placements appartenant a cette
catégorie font |'objet d'une vente ou sont a
provisionner, les ajustements cumules de la
valeur actuelle sont inscrits dans le compte
des résultats.

Comptes de réassurance a recevoir

Les comptes 4 recevoir sont initialement
passés en écritures a leur valeur nominale.
Les montants & recouvrer dans le cadre de
contrats de rétrocession sont comptabilises
durant le méme exercice que celui du sinistre
auquel ils se rapportent et sont indiqués en
chiffres bruts dans le compte de resultats
et le bilan. lls font 'objet d'une évaluation
i la date demblissement du bilan, afin de
déterminer toute depréciation de leur valeur.
Ces actifs sont considérés comme ayant
subi une dépréciation lorsqu'il existe des
éléements objectifs démontrant qu'a la suite
d'un événement intervenu aprés la premiére

(k)

)

comptabilisation, le Groupe pourrait ne pas
recouvrer tous les montants qui lui sont
dus, et que ledit événement a un impact
mesurable sur les montants a recevoir des
retrocessionnaires. La valeur comptable de
ces actifs est diminuée du montant de la
moins-value qui est porte dans le compte des
profits et pertes de la période.

Encaisse et quasi-espéces

Il s'agit d'espéces en caisse, de dépdts & vue
auprés de banques et d'autres placements
liquides & court terme dont I'échéance initiale
est de trois mois au plus,

Conversion de devises

(i} Mennaie de fonctionnement et de
présentation

Avec des bureaux répartisa travers le continent
africain, I'Africa Re effectue ses opérations
en plusieurs monnaies. Conformément a la
norme IAS 2| révisée, le groupe a choisi le
Dollar des Etats Unis comme monnaie de
fonctionnement et de présentation.

(iij)y Conversion de devises

Les transactions en devises donnent lieu a
une conversion dans la monnaie de compte,
au taux de change en vigueur a la date
de la transaction. Les gains ou pertes de
change résultant de ces transactions ainsi
que la conversion i la clotwre de I'exercice
de la valeur des actifs et passifs moneétaires
libellées en devises étrangéres, sont reflécés
dans le compte des résultats. Les différences
de change des capitaux détenus a la valeur
du marché sur le compte des profits et des
pertes, sont comptabilisées en tant que gains
ou pertes de valeur actuelle,

Les résultats et la situation financiere de
toutes les entités formant le Groupe (dont
aucune n'utilise la monnaie d'une économie
hyper inflationniste) sont exprimés dans la
monnaie de compte ainsi qu'il suit ;

a) Les éléments d'actif et de passif de chaque
bilan présenté sont convertis au cours de
change en vigueur a la date dudit bilan;

b) Les revenus et dépenses de chaque
compte de pertes et profits sont
convertis au cours moyen de change
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(toutefois, si  cette moyenne ne
représente pas une bonne approximation
de l'effet cumulé des cours de change
en vigueur a la date de transaction, les
revenus et dépenses sont convertis i la
date des transactions);

c) Les differences de change résultant des
opérations sont portées dans le compte
de réserve en capitaux propres.

{m) Baux

(n)

(o)

Les baux laissant au bailleur |'essentiel des
avantages et risques inhérents a la propriéte du
bien loué sont dénommés baux d'exploitation.
Les paiements effectués dans ce cadre sont
imputes aux recettes sur une base linéaire
couvrant la période du bail.

Avantages sociaux des employés
Régime de retraite

Le Groupe a mis en place a I'intention de
ses employés, un fonds de prévoyance a
cotisations déterminées dans le cadre duquel
il verse des contributions 4 une entite séparée,
et un systéme de gratification. Une fois que les
contributions ont été payées, le Groupe n'est
plus tenu juridiquement ou implicitement,
d'effectuer d'autres paiements si les avoirs
disponibles dans le fonds ne permettent
pas de financer les prestations découlant du
régime de retraite. Les versements effectués
par le Groupe sont inscrits dans le compte
de pertes et profits de 'exercice auquel ils
se rapportent. Le passif comptabilisé dans le
bilan au titre de la gratification représente la
valeur actuelle de la prestation déterminée i
la date du bilan.

Autres avantages des employés

Le passif monétaire estimé en ce qui concerne
ledroitau congé annuel accumulé des employés
a la fin de l'exercice est comptabilisé en tant
que charge a payer. Les autres avantages sont
comptabilisés lorsqu'ils deviennent exigibles.

Impébt sur le revenu

Conformément aux dispositions de I'article
51 de I'Accord Portant Création de la
Société Africaine de Réassurance, I'Africa Re
n'est pas assujettie a I'impét dans ses Erats
membres. La charge d'impét comprend par

(P)

conséquent |impot exigible de ['exercice
courant et les impots différés en Afrique du
Sud, leur montant etant calculé en fonction de
la legislation fiscale sud-africaine.

Les impdts sont inscrits sous la rubrique des
depenses / (revenus) et portés au le compte
de pertes et profits sauf lorsqu'ils s'appliquent
4 une transaction directement comptabilisée
dans le capital.

Les impots différés sont inscrits en appliquant
la. méthode du report variable, pour tous
les écarts temporaires entre [assiette
d'imposition des actifs et passifs et leur
valeur comptable, aux fins de communication
dinformations  financiéres. Les impats
differés sont déterminés sur la base des
taux d'imposition et lois fiscales en vigueur
a la date d'établissement du bilan. lls ne sont
comptabilisés que dans l'exactitude de la
realisation de futurs bénéfices imposables,
pour contrebalancer les écarts temporaires.
Les impots différés sur les actifs et passifs
sont annulés lorsque la législation en vigueur
permet de deduire les montants appliqués sur
les actifs 4 court terme du total de Iimpét a

payer.

Dividendes

Les dividendes a payer sont portés au passif
de la période de leur approbation par les
actionnaires.
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2008
*000 SEU
3 Placements
i) Catégories de placements
Dépats bancaires 270979
Dépots aupres des cédantes 93.663
Waleurs a taux fixe portées au compte de pertes et profits 41.809
Waleurs a taux fixe conservées a I'echeance 41.202
Waleurs a taux flottant au cours du marché 25.649
Placements en actions cotées a la valeur du marché poreés au
Compte de pertes et profits 23.235
Placements en actions non cotées au colt réel aprés déduction
de la moins-value 4.353
500.890

2007
‘000SEV

279860
101.447
43.798
35.539
10.630

31.201
2.356

504.831

Les placements conserveés i |'échéance sont portés au bilan du Groupe i leur colit amorti. La valeur
marchande des éléments d'actif conserves a echéance au 3| décembre 2008 érit de 41.148.257 $EU
(2007 : 34.801.739 $EU). Des placements en actions non cotées d'un coiit de 4.657.555 $EU (2007;
2660.704 $EU) ont été comprabilisés au colit réel, déduction faite de la moins-value, car il n'est
pas possible de déterminer leur valeur actuelle, la marge d'estimation raisonnable de cette valeur
émnt importante et |'évaluation de la probabilité de ces différentes estimations difficile 4 réaliser de

maniere fiable.

ii) Moyenne pondérée des taux d'intérét effectifs

2008 2007
% %
Placements productifs d'intérét libellés en:
Dollars Erats-Unis 3.36 542
Euros 3.83 4.19
Rands sud-africains 11.26 8.96
2008 2007
*000 SEUV *000 SEU
4 Colts d’acquisition différés
Solde au ler janvier 22.540 20.771
Impact du taux de change sur le solde 3 'ouverture (1.932) 187
20.608 20.958
Décaissements effectues durant 'exercice (20.608) (20.958)
Reéglements differés au titre de I'exercice 22416 22.540
Au 31 décembre 22.416 22.540
5 Comptes de réassurance a recevoir
Soldes bruts dus par des compagnies 99.179 74.952
Provision pour perte de valeur (7.572) {6.184)
91.607 68.768
Composition:
Soldes dus au titre de I'exercice sous revue 61.369 40.633
Soldes dus au titre de I'exercice précédent 30.238 28.135
91.607 68.768
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2008 2007
'000 SEU ‘000SEV
& Part des rétrocessionnaires dans les
provisions techniques
Sinistres a recouvrer 5.139 5433
Prime de rétrocession 1.946 1.702
8.085 8.135
7 Biens de placement
Coiit
Au ler janvier
- ainsi qu'indiqué précédemment 10.475 10.380
- aprés réévaluation o 10.475 10.380
- plus-value - 95
A la cléture de I'exercice 10.475 10.475
Amortissement
Au ler janvier
- ainsi qu'indiqué précédemment 1.006 843
Charges de |'exercice 174 163
A la cléture 1.180 1.006
Valeur comptable nette 9.295 9.469

Les inscriptions ci-aprés ont été portées au compte de pertes
et profits au titre des biens de placement:

Revenus locatifs 1.592 1.B67

Les biens de placement représentent les espaces i louer aux immeubles du Siege, de Mairobi et de
Casablanca

Au 3ldécembre 2006, la valeur marchande de I'immeuble du Siége était estimée 4 15 millions $EU
(valeur comptable nette : 7,54 millions $EU) par Charles Zuberu & Associates, une firme d'expertise
immobiliére. Aucun changement significatif des critéres d'évaluation n'est intervenu depuis la
derniére évaluation,

39




Societé Africaine de Reéassurance

le I'Exercice clos le 3| decembre 2008

8 Immobilisations corporelles

Instal-
Biens en Biens lations Matériel
construction immobiliers et equipe- de
et terrains ments transport Total

*000 SEU 000 SEU 000 SEU '000 SEU 000 $EU

Exercice clos le
31| décembre 2008:
Valeur comptable nette au

ler janvier 2008 540 7.905 3.468 278 12,191
Plus-value 6125 7 750 239 1621
1.165 7912 4118 517 13.812
Reclassements/Transferts - - (49) (10) (59)
Cessions(Colrt) - - (4) (77N (81)
Cessions (Amortissement cumulé) - - 4 77 8l
Amortissement - (157) (787) (141) (1.085)
Valeur comptable nette au
31 décembre 2008 1.165 7.755 3.382 366 12.668
Composition:
Colts 1.165 9.088 9.238 872 20.363
Amortissement cumulé - (1.333) (5.856) (5086) (7.695)
1.165 7.755 3.382 366 11.668
Exercice clos le
31 décembre 2007:
Waleur comptable nette
au ler janvier 2007 383 B.147 3144 228 11.902
Plus-value 702 33 716 B4 1535
1.085 8.180 3.860 Ji2 13.437
Reclassements/Transferts (545) - 457 88
Cessions (Colt) - - (518) (78) (596)
Cessions (Amortissement cumulé) s - 363 77 440
Amortissement - (275) (694) (121} (1.020)
Valeur comptable nette au
31 décembre 2007 540 7.905 3.468 78 12.191
Composition:
Colirs 540 9.006 8.645 784 18.975
Amortissement cumulé - {1.101) (5.177) (506) (6.784)
540 7.905 3.468 278 12.191

Sont inclus au chapitre des biens immobiliers et terrains en pleine propriété des montants de
4.714.682 $EU (2007: 4.807.725 $EU) représentant le colrt des espaces occupeés par le Groupe dans
les immeubles du Siége i Lagos. des Bureaux Reégionaux de Mairobi et Casablanca.




Sociéte Africaine de Réassurance

de I'Exercice clos le 31 décembre 2008
9 Soldes de réassurance i payer
2008 2007
*000 SEU  '000 SEU
Soldes dus aux compagnies sur des comptes de réassurance 43.864 39.713
Soldes dus aux rétrocessionnaires 21.564 19.246
65.428 58.959
10 Impdt différé
Limpot différé est calculé selon la méthode du report variable et en appliquant un taux principal de
19%. Ci-apres les mouvements du compte de I'impét sur le revenu différe
1008 2007
'000 SEU 000 SEU
Au ler janvier 777 710
Incidence des taux de change sur le solde i I'ouverture (202) 23
Etat des revenus/charges (Note 19) (515) 44
60 777
Les actifs et passifs ainsi que les charges (le credit) de I'impot différé inscrits dans les états financiers
sont imputables aux élements suivants:
Imputé au
compte
01.01.08 des PP 31.12.08 31.12.07
'000 SEU 000 $SEU '000 $SEU ’000 SEU
Biens et équipements 24 - 24 42
Gains non réalisés sur réévaluation
des investissements 753 (515) 238 712
Incidence du taux de change sur le
solde a l'ouverture (202) - (202) 13
Passifi(actif) net de I'impét différe 575 (515) 60 777
Il Provisions techniques
i) 2008 2007
000 $EU  '000 $EU
Provision pour sinistres en suspens 261.609 227.958
Provision pour I'IBNR 38.402 43.646
Réserve de conversion cumulée 4.281 12.588
Total sinistres en suspens 304.292 184.192
Provision pour primes non acquises 84,433 85.331

388.725 369.523

Compaosition:
- au titre de I'exercice sous revue 179.076 184,340
- au titre d'exercices précédents 209.649 185.183

388.725 369.523
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Société Africaine de Réassurance

de I'Exercice clos le 3| décembre 2008
12 Autres réserves
2008 2007
000 SEU '000 SEU
Réserve générale 67.834 57.631
Reserve pour fluctuation de change 6.294 6.294
Reéserve pour fluctuation de sinistres 4.800 4.000
Réserve pour ajustement de la valeur marchande (778) -
Reserve de conversion (18.923) 4.037
59.227 71.962

(i) Réserve Générale
Conformément i la résolution n°® 4/1992 du Conseil, un montant correspondant & 50% du
bénéfice net de chaque exercice est porté i la réserve générale.

(ii) Réserve pour fluctuations de change
I s"agit d'un montant constitué a partir des bénéfices de chaque exercice et servant i atténuer
Iimpact des fluctuations de change dans les pays ol le Groupe méne ses opérations.

(iii) Réserve pour fluctuation de sinistres
Elle représente un montant tiré des bénéfices de chaque exercice qui, en sus de la provision

pour sinistres en suspens, permet de réduire les effets des fluctuations de sinistres pouvant
survenir ultérieurement,

(iv) Réserve de conversion

Cette réserve est prévue pour pallier les gains ou pertes de change non realisés résultant
de la conversion dans l'unité de compte de la Société, des actfs et du passif libellés dans les
differentes monnaies de transaction 4 la date du bilan.

Les mouvements dans les Autres Réserves sont présentés dans I'état de I'évolution du Capital.
(v) Réserve pour ajustement de la valeur marchande

La reserve pour ajustement de la valeur marchande constitue le gain ou la perte latent découlant
des variations de la juste valeur de I'actif financier non dérivé et mis en vente.

13
2008 2007
Nombre Nombre
Autorise 5.000.000 5.000.000
Entiérement libére 1.000.000 |.000.000
000 SEV 000 SEV
Entierement libére au 3| décembre 100.000 100.000
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Prime acquise

La production dans les differentes branches s'analyse ainsi qu'il suit:

2008 2007
Primes Rétro- Primes Primes Rétro- Primes
brutes cessions nettes brutes cessions nettes
'000 $EU 000 $EU 000 SEU '000 SEU '000 $SEU '000 SEU
Incendie et Accident 298.361 (16.996) 281.365 288.501 (14.526) 273.975
Maritime et Aviation 83.044 (18.570)  64.474 66.501 (22.188) 44313
Vie 12.058 - 12.058 11.398 - 11.398
393.463 (35.566) 357.897 366400 (36.714) 329.686
2008 2007
'000 SEU 000 SEU
15 Produits de placements
Intéréts créditeurs 22.662 22978
Intéréts sur les dépots de réassurance |.782 1.678
Revenu locatif 1.592 1.867
Dividende provenant de participations au capital de societés 1.107 684
(Pertes)/Gains de change matérialisés sur les placements (2.227) 723
(Pertes)/Gains sur |a juste valeur de placements effectués
a la valeur du marcheé
sur le compte des profits et pertes (8.089) 455
Honoraires de gestion (356) (312)
16.471 28.073
& Autres revenus
Honoraires |.063 934
Gain sur la cession de biens et équipements 28 31
Autres 85 b
1.176 9712
I7 Charge de sinistres
2008 2007
Sinistres  Rétro- Sinistres Sinistres Rétro- Sinistres
bruts cessions nets bruts cessions nets

*000 $EU *000 $EU *000 $SEU '000 $EU 000 $EU '000 SEU

Charge de sinistres par
branche d'activité

Incendie et Accident 202.095 (2.956) 199.139
Maritime et Aviation 34884 (2.384) 32500
Vie 7.951 - 7.951
Total 244.930 (5.340) 239.590

184.692  (2225) 182467
28.786(  3.680) 25.106
8.131 - 8.131
221.609  (5.905) 215.704




Sociéte Africaine de Reassurance

de | Exerci le 21 d mil 200¢

Autres charges d'exploitation
2008 2007
*000 SEU *000 SEV
Dépenses de personnel 9.317 9.484
Henoraires du Commissaire aux Comptes 154 177
Amortissement |.260 1.253
Charges de moins-value sur comptes de réassurance i recevoir 1.388 1.067
Frais de location-exploitation 219 270
Frais de réparation et d'entretien 740 468
Honoraires de Consultant 492 251
Frais et indemnités de voyage 627 523
Réunions de I'Assemblée Générale et du Conseil d' Administration 550 509
Autres 2.635 2443
17.392 16.445

Sont incluses dans les dépenses de personnel les prestations de retraite qui s'élévent a 963.887 $EU
(2007: 1.124.468 $EU).

Impdt sur le revenu

Conformement aux dispositions de |'article 51 de I'Accord portant Création de la Société Africaine
de Réassurance, I'Africa Re n'est pas assujettie i I'impot dans ses Etats membres. Le montant porté
dans les etats financiers a titre d'impé&ts ne s'applique qu'au profit réalisé par sa filiale, et il est calculé

sur la base de la législation fiscale en vigueur en Afrique du Sud.

Le montant inscrit dans les états financiers i titre d'impdt se décompose comme suit

20

2008 2007
000 SEVW 000 SEU
Irmpat sur le revenu de |'exercice 603 1.110
Impét sur le revenu différé (Note 10) (515) 44
a8 1.154

Dividendes

Au cours de la Réunion Annuelle de I'Assemblée Générale devant se tenir le 25 juin 2009, il est prévu
de proposer i titre de dividende définitif pour I'exercice clos le 31 décembre 2008, un montant de
2,25 $EU par action (2007 :3,75 $EU), pour un total de 1.000.000 actions soit au total 2.250.000
$EU (2007 :3.750.000 $EU). Ce dividende est impute aux capitaux propres. |l sera traité comme une
affectation du bénéfice dans les états financiers de I'exercice clos le 31 décembre 2009.
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. Sociéte Africaine de Réassurance

de I'Exercice clos le 3| decembre 2008

21 Produits des opérations

Rapprochement des bénéfices avant impdt et des produits des opérations:

2008 2007
000 $EU *000 SEU
Bénéfice avant impot 20,494 35.202
Ajustements au titre des:
Amortissements |.260 1.253
Bénefices sur la cession de biens et équipements (22) (32)
Changement de la valeur actuelle d'actifs financiers 8.089 (455)
Changements relatifs aux:
= comptes de réassurance a payer 25721 71.719
- comptes de réassurance a recevoir (16.001) (24.018)
= autres soldes i payer (214) 1519
- autres soldes a recevoir 3.262 (3.334)
Produits des opérations 42.589 81.856

22 Transactions avec les compagnies actionnaires et soldes

i) Aucun actionnaire individuel ne détient un pourcentage de participation lui permettant de
représenter un bloc de contréle dans la Société.

2008 2007
‘000 SEU ‘000 SEU
i) Rémunération des Administrateurs et membres
de la Direction
Honoraires des Administrateurs 145 135
Autres rémunérations (Membres élus de la Direction)
- Salaires et autres indemnités 1.011 895

- Indemnités de fin de service 02 241
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23 Gestion des risques d’assurance et des risques financiers

Risques en Assurance

La Société Africaine de Réassurance offre une couverture en réassurance pour toutes les branches,
notamment : Accident et Maladie, Risques Techniques, Crédic et Caution, Responsabilité Civile,
Automoabile, Incendie, Maritime, Energie et Aviation, Invalidité et Vie. Pour I'essentiel, ces affaires sont
SousCrites a court terme.

Le risque couvert par tout contrat d'assurance porte sur la possibilité de survenance de I'événement
assure ainsi que l'incertitude quant au montant 4 payer dans ce cadre. Du fait de la nature méme des
contrats d'assurance, ce risque est aléatoire et par conséquent imprévisible,

La Société a élaboré un manuel de souscription détaillé, couvrant entre autres, les critéres
d'acceptation du risque, les modalités de tarification, le contrdle des cumuls, les niveaux hiérarchiques
et la couverture en réassurance. Ce document sert de guide aux souscripteurs qui s'appuient
sur les principes de prudence et de professionnalisme, tout en se fixant comme objectif global la
diversification des types de risques acceptés. La souscription se fait aussi large que possible, afin de
réduire la variabilité du résultat attenduy, Ia préoccupation premiére étant de veiller au respect strict
des critéres de sélection des risques, en insistant sur la competence et |'expérience de I'équipe
de souscription. En outre, une structure a été mise en place pour passer en revue les affaires
proposées, veillant ainsi a leur qualité et 3 I'observation des régles de prudence dans ['utilisation des
limites, termes et conditions de souscription. Un Département indépendant, chargé des Opérations
Centrales et de |'Inspection, vérifie I'application des directives, par le biais d'une revue périodique des
opérations de chaque centre de production. Les rapports établis i I'issue de cet exercice sont saumis
a la Direction et 4 la Commission d'Audit et des Risques du Conseil d'Administration.

La Société rétrocéde des affaires 3 des réassureurs de renom, afin de diversifier son portefeuille
et de réduire le risque de sinistres catastrophiques sur sa couverture, mais cela ne la dispense pas
d’hanorer ses obligations vis-i-vis des cédantes. Lors des renouvellements annuels, elle passe en
revue la situation financiére des rétrocessionnaires qui sont choisis sur la base de leur solvabilité et
de leur connaissance de I'industrie.

Risque financier

Dans le cadre de ses activités normales, la Société a recours a des instruments financiers ordinaires
tels que les espéces et quasi-especes, les obligations, les actions et les créances. De ce fait, elle est
exposee i des pertes potentielles lides i divers facteurs inhérents au marché, ¥ compris la variation
des taux d'intérét, des cours des actions et des taux de change des devises. Les activités financiéres
de la Société sont régies par son Réglement Financier et son document de Politique en Matiére de
Placements, ainsi que son Manuel de Procédures Administratives et Comptables qui contient des
directives détaillées. Ces documents définissent un cadre pour les operations dinvestissement et
fixent

les niveaux d'engagement, de concentration, de risques de crédic, de change, de liquidité et de
fluctuation des taux d'intéréts entre autres,

Risque de perte sur les taux dintérét

La Société s'expose actuellement aux variations des taux d'intérét a travers son portefeuville de
placements i revenus fixes confié 4 des gestionnaires, qui est évalué 4 la valeur actuelle Toute variation
de taux d'intérét a un effet immeédiat sur le revenu net déclaré et partant, sur les fonds propres. Ce
portefeuille vise i générer des revenus et a mitiger la volatilité des Prix, raison pour laquelle sa
durée moyenne est inférieure 4 5 ans. Le tableau ci-dessous fait F'analyse des principaux éléments de
Factif et du passif de la Société, regroupés en fonction de leur échéance déterminée sur la base de la
période restante au 31 décembre 2008, par rapport i la date antérieure de modification des taux ou
de I'echéance du contrat.
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de I'Exercice clos le 3|1 decembre 2008
Jusqu'a | -2 2-3 3-4 Plus de

an ans ans ans 4 ans Total
Au 31 décembre 2008
(En '000 SEU)
ACTIF FINANCIER
Encaisse et quasi-espéces 24.450 - - - - 24.450
Comptes de réassurance a recevoir 45,137 16232 6776 14710 8.752 91.607
Placements:
- Dépéts bancaires 270.979 - - - - 270979
- Dépbts aupres des cédantes 11.582 23243 11816 8929 37.093 93.663
-Valeurs 3 taux fixe détenues au
colt du marche 1.897 2175 2217 2116 33404 41.809
-Valeurs a taux fixe et au colt amorti 7.144 3.720 1.096 9446 19.796 41.202
-Waleurs i taux flottant au colt
du marché 10.387 6.186 5077 - 3.999 25649
Total 371.576 51.556 27.982 35.201 103.044 589.359
PASSIF FINANCIER
Impdt sur le revenu de ['exercice 160 - - - - 160
Comptes de réassurance i payer 25976 11469 10709 B.094 9.180 65.248
Sinistres en suspens 96.763 62684 42747 29601 72497 304292
Total 122.899 74.153 53.456 37.695 B81.677 36%9.880

Jusqu'a | 1-2 2-3 3-4 Plus de

an ans ans ans 4ans Total
Au 31 décembre 2007
(En 000 SEU)
ACTIF FINANCIER
Encaisse et quasi-especes 22.994 - - - - 22,994
Comptes de réassurance a receveir 23.169 17.467  17.490 2.324 83l8 68.768
Placements:
- Depots bancaires 279.860 - - - - 279.860
- Dépébts aupres des cédantes 25.127 22893 11016 7987 34424 101447
-Valeurs a revenu fixe détenues au
colt du marché 4.700 4.138 4133 3.124 27.703 43.798
-Waleurs 3 taux fixe et au colt amort 6.492 3.509 1983 1.098  21.457 35.539
-Valeurs i taux flottant au colit du marché - 703 5.382 4.545 10.630
Total 362.342 48.710 41.004 14,533 96.447 563.036
PASSIF FINANCIER
Impot sur le revenu de l'exercice 86 - - - - 86
Comptes de réassurance 3 payer 34.701 5012 3.278 2698 13.270 58.959
Sinistres en suspens 109.858 49.4%6 33316 18.1561 73361 284.192

54.508 36.594 20.859

Total 144.645

86.631 343.237
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Risque de change

La Societé conserve ses actifs et passifs dans plusieurs monnaies, ce qui I'expose aux risques de change
decoulant des opérations de rapprochement de I'actif et du passif. Elle n'a pas recours aux techniques
specialisées de couverture pour réduire les risques inhérents i la fluctuation des cours, mais veille 4 ce
que I'engagement net reste dans les limites acceptables, en révisant périodiquement les écarts. L'Africa
Re possede des bureaux dans sept localités dont les monnaies, outre son unité de compte, représentent
95% de son volume d'affaires. Les actifs et passifs libellés dans ces monnaies sont répartis selon une clé
determinée par le Groupe.

Au 3| décembre, le portefeuille de devises du Groupe était composé comme suit - (montants libellés en
Dollar EL),
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I'Exercice clos le 3| decembre 2008

23

24

Gestion des risques d'assurance et des risques financiers (suite)

Risque de crédit

C'est le risque qu'une des parties a un accord relatif 2 un instrument financier ne soit pas en mesure
d'honorer ses obligations, faisant ainsi subir une perte financiére a l'autre partie. L Africa Re est
exposée 3 un risque de crédit a travers ses actifs financiers qui comprennent des dépots bancaires 3
court terme, des valeurs a revenus fixes ainsi que des créances.

Les dépdts bancaires a court terme sont placés auprés d'institutions financiéres jouissant d'une trés
bonne cote de solvabilité et judicieusement répartis entre elles afin d'éviter une concentration indue.
Le Réglement Financier prescrit une note de solvabilité minimum et un volume maximum de dépat
par banque et par monnaie.

Le portefeuille des valeurs a revenus fixes de la Société est géré selon des normes prudentielles
de diversification et en tenant compte de critéres de qualité de la notation des titres et de leurs
émetteurs, Des dispositions spécifiques sont prévues pour fixer un plafond en ce qui concerne
le montant des avoirs dans un seul titre émis par une seule et méme entite, industrie ou secteur.
L'objectif visé est de réduire au minimum la concentration du risque associé au portefeuille de
valeurs a revenus fixes.

Le risque de crédit relatif aux comptes a recevoir est atténué par l'importance du nombre de
cedantes et leur dispersion i travers le continent. Mombre de compagnies sur le compte desquelles
des paiements de soldes sont exigibles, sont également des actionnaires du Groupe. En outre,
I'engagement de la Société en ce qui concerne les sinistres en suspens concerne des contrats
d'assurance conclus avec les mémes compagnies. Les comptes a recevoir sont présentés nets de
la provision pour créances douteuses. || est procédé a une évaluation périodique des cédantes et
des rétrocessionnaires afin de minimiser I'exposition a des sinistres importants pouvant résulter de
leur insolvabilité. Les modalités des transactions font également I'objet d'une stricte surveillance afin
d'assurer la mise i jour constante des soldes.

Risque de liquidité

Ce risque est attaché a la difficulté dans laquelle pourrait se trouver la Société pour mobiliser
les fonds lui permettant de remplir ses engagements et ses autres obligations en réassurance. Les
directives en matiére de placements fixent un niveau plancher pour les actifs financiers pouvant
étre détenus en espéces ou en instruments liquides. Lesdits instruments comprennent des depdts
bancaires dont la date d'échéance est inférieure a 90 jours. Par ailleurs, les portefeuilles confiés a des
gestionnaires de placements font 'ebjet de transactions sur des marchés extrémement liquides et
sont ainsi de nature i permettre i la Société de faire aisément face i ses besoins de liquidités en cas
de déficit,

Risque de variation de cours des actions

Ce risque porte sur la perte potentielle de la valeur actuelle résultant de variations négatives des prix
des actions. La Société détient un portefeuille d'actions confie 4 des gestionnaires et se trouve de
ce fait exposee aux fluctuations du cours des actions. Elle n'a pas recours aux instruments financiers
pour la gestion de ce risque, leur préférant le mécanisme de la diversification sous différentes formes,
notamment les plafonds aux allocations par action, industrie ou secteur ainsi que la bonne répartition
geographique. Les directives en matiére de placement prévoient une limite maximale pour les acrifs
financiers pouvant étre detenus sous forme d'actions.

Passif éventuel
Aucune provision n'est faite au titre de litige/arbitrage.
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Engagements

(il Engagements de capitaux

Le montant des dépenses en capital engagées 3 la date du bila

états financiers se présente comme suit:

Biens et Equipements

fi} ~ Contrats de location-exploitation

n mais non comptabilisées dans les

2008 2007
000 SEU ‘000 $EU
123 412

Le montant minimum des paiements futurs au titre de contrats de location-exploitation non

résiliables s'établit comme suit :

| an au plus

Entre | et 5 ans

2008 2007
*000 SEU '000 SEU

234 79
351 9l
585 170
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Total
2007

3695112

366.400

(36.714)

329.686
3.059

(160.065)

(221.609)

5.905

(215.704)

(93.424)

(16.445)

7.172

29.045

(1.015)

35202

(1.154)

Incendie Maritime
et et Total

Accident Aviation Vie 1008

*000 $EU ’000 $EU ’000 $EU ’000 $EU ‘000 SEU
Résultats Techniques:
Primes brutes souscrites 303.266 85.701 12.074 401,041
Primes brutes acquises 298.361 83.044 12.058 393.463
Reétrocession (16.997) (18.569) (35.566)
Primes nettes acquises 28].364 64475 12.058 357.897
Commissions 2.063 21534 4,597
Sinistres bruts payés (159.858) (30 580) (5.177) (195615}
Charge brutes de sinistres (202.095) (34.884) (7951) (244.930)
Déduire: part des rétrocessionaires
dans les sinistres encourus 2956 1384 - 5.340
Charge nettes de sinistres (199.139) (32.500) (7.951) (239.590)
Commissions (81.813) (19.278)  (2.750) (103.841)
Frais de Gestion (12.886) (3.801) (705)  (17.392)
Bénéfice/ (Perte) de souscription (10.411) 11.430 652 1.671
Produits de placements et autres revenus nets 17.647
Colits de financement — pertes de change 1.176
Bénéfice avant impot sur le revenu 20.494
Impét sur le revenu (88)
Bénéfice de I'exercice 20.406
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