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Le 33eme rapport annuel

du Conseil dadministration
présente les erats financiers
consolidés de la Société africaine
de réassurance pour |'exercice

2010, vy bilan
consolidé au 31

compris le
décembre et
I'etat consolidé des résultats de

l'exercice. Il contient également
un résumé de |'environnement
économique et commercial dans
lequel la Société a opéré au

M. M. AL NAAS
Président

cours de l'exercice et le rapport
du Commissaire aux comptes.

Au titre de |'exercice sous revue, la Sociéte a
enregistré un volume de primes brutes souscrites
de 627,53 millions $EU, en hausse de 16,99% par
rapport au montant de 536,38 millions $EU réalise
en 2009. Ceue performance est globalement
conforme a la stratégie de croissance de la Societe
si I'on tient compte de l'incidence des variations de
taux de change. La prime brute acquise, aprés les
ajustements relatifs i la variation de la provision
pour primes non acquises, s'est chiffrée a 616,91
millions $EU contre 514,48 millions en 2009,

Un montant total de 57.83 millions $EU a ete
cédé aux rétrocessionnaires au cours de 'exercice,
contre 49,23 millions $EU en 2009. 1l n'y a pas eu
de changement dans la politique de la Société quia
continué & recourir a un programme en excédent
de sinistres pour tous les risques conventionneis
et a des couvertures spéciales pour les risques
pétroliers et pétrochimiques majeurs acceptés,

Les sinistres reglés au cours de ['exercice sous
revue se sont élevés a 322,86 millions $EU contre
189,28 millions $EU en 2009, soit une progression
de |1,6%. Cette hausse reste en dessous de celle
de la production au cours de I'exercice 2010. De
ce fait, le taux de sinistres a primes a chuté en 2010
i 51,45%, contre 53.93% en 2009. 5i I'on prend en
considération les ajustements pour variation de
la provision pour comptes i recevoir, y compris
MIBMR, le ratio de sinistres net s'est ameliore,
s'établissant a 61,58% en 2010, contre 65,69% pour
I'exercice précédent.

Au cours de l'exercice, le Conseil
d'administration a  autorise
la hausse d'une composante
des indemnités de retraite du
personnel et des membres
de la Direction, ainsi que le

recrutement et la promotion de

nouveaux talents. CEE mesures
expliquent la hausse (18,61%) des
frais de gestion qui sont passés
de 22,84 millions $EU en 2009 a
27,09 millions $EU en 2010,

La bonne tenue de la production,
combinée 4 la mise en ceuvre
d'une politique rigoureuse de sélection des risques,
a permis a la Société d'enregistrer un benefice
technique net de 37 milliocns $EU au titre de
l'exercice, contre 15,71 millions en 2009, soit une
hausse de 135,5%.

Les produits de placements et revenus provenant
d'autres sources, y compris les intéréts sur les
dépots de réassurance, se sont établis 3 32,56
millions $EU, contre 31,29 millions $EU pour
I'exercice précédent, soit une légére hausse de 4%.

Au 3| décembre 2010, les fonds propres se sont
élevés a 343,67 millions $EU, contre 280,4 millions
$EU en 2009, soit une hausse de 22,56%.

La fin de la récession mondiale amorceée en 2009
n'a pas été suffisante a assurer la reprise tant
attendue. En effet, la mobilité des flux financiers
n'a pas permis dlinvestir dans I'économie réelle
et de financer ainsi les activités créatrices de biens
matériels.

Si la croissance moyenne de la planéte s'est élevée
a 4B% au cours de cet exercice, c'est plus en
raison des performances des nations émergentes
qui sont désormais les locomotives de I'économie
mondiale. La Chine qui est a présent la deuxiéme
puissance économique est par ailleurs devenue
le financier de la planéte. En effet, avec quelques
2600 milliards $EU de réserves de change, elle a
pu voler au secours des économies europeennes
(Gréce. Espagne, Portugal et Irlande), en méme
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temps qu'elle investissait dans des pans majeurs
des activités manufacturieres et des services aux
Etats Unis d'Ameérique.

La réforme de la gouvernance des grandes
institutions financiéres multilatérales (BIRD et FMI),
entamée sans grand succes en 2009, semble prendre
maintenant corps, par suite de I'octroi de pouvoirs
de vote plus importants aux pays émergents et de
Iattribution d'un siége supplémentaire a I'Afrique
au Conseil d'administration de la Banque mondiale.

Le continent africain a connu un retour plus
rapide vers les performances enregistrées lors de
la décennie précédente, soit un taux moyen de
croissance du PIB supérieur a 5% l'an, ce grice
la réorientation de son partenariat économique de
I'Eurcpe vers I'Asie, favorisée par la forte demande
de matiéres premiéres des pays de cette zone
par suite de la reprise enclenchée au cours de
I'exercice 2009.

La stabilité des taux, conditions et termes de
réassurance a rendu possible, malgré un premier
trimestre fortement marqué par des catastrophes
naturelles, un retour plus prononcé vers les
fondamentaux de la souscription et donc une
bonne profitabilité. Les réassureurs ont pu ainsi
enregistrer une deuxiéme année consécutive de
bénefices substantiels. L'Africa Re a connu en 2010
sa meilleure rentabilité technique avec un profit de
quelques 37 millions $EU, montant supérieur aux
revenus financiers engrangés. Cette performance
est due a la bonne tenue de 'ensemble des
branches et marchés, avec un retour notable aux
bénéfices de souscription de sa filiale sud-africaine.
La progression de son chiffre d'affaires (16,99%),
bien qu'inférieure A celle de I'exercice precédent
{34.5%).a permis de porter son niveau de primes a
627,53 millions $EU, rendant encore plus plausible
I'objectif du milliard $EU a I'horizon 2015.

Au cours de la période sous revue, la Société a
réalisé les objectifs de production qui lui avaient
eté fixés en méme temps qu'elle sacquittait de

Ses autres engagements, en participant notamment
au développement du secteur de [assurance
en Afrique. C'est ainsi qu'elle a démarré les
activités de sa filiale islamique (Africa Retakaful)
au Caire, conclu l'accord de siége de son Bureau
local d'Addis-Abeba, dont le début des activités
est prévu pour le ler trimestre 201 1, et améliore
sa Gestion Intégrée des Risques, en déployant
des outils plus sophistiqués de surveillance des
differents types de risques qu'elle gére.
Le Conseil d'administration qui a tenu 3
réunicns au cours de cette période a eu i
prendre des décisions clés relatives 4 la gestion
tant technique (adaptation du programme de
rétrocession, réexamen des directives en matiére
de souscription), que financiére (révision de Ia
politique de placements et approbation de projets
d'investissements), de méme que sur le plan
des ressources humaines (affermissement de
sa politique d'attrait, recrutement et rétention
des compétences les plus pointues en matiére
d'assurance/ réassurance). Il a également décide
d'appeler la premiére tranche du capital autoriseé
~ le faisant ainsi passer de 100 millions $ & 300
millions par suite de distribution d'actions gratuites
(I million) et d'émission de nouvelles parts (|
millien), ce afin de financer le développement de
la Société africaine de réassurance au cours des
anneées a venir.

Aprés || années de bons et loyaux services, M.
Haile Michael KUMSA a pris sa retraite et a été
remplacé par M. Corneille KAREKEZ| au poste
de Chef des Opérations. Ce dernier, qui deviendra
Directeur genéral a partir du 2e semestre 2011,
assumera jusqu'a cette période les fonctions de
Directeur général adjoint technique.

Enfin, les agences de notation Standard & Poor's
et AM Best ant toutes les deux renouvelé la note
A- octroyée i la Société, reaffirmant ainsi la bonne
perception de celle-ci par les acteurs de l'industrie
africaine des assurances.
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{En milliers $EU) 2010 2009 2008 2007 2006
PRIMES SOUSCRITES 627 532 536 382 401 04| 369 512 293 491
PRIMES COMSERVEES 569 700 487 |50 365 176 335716 258 066
PRIMES ACQUISES (METTES) 563 782 466 416 357 897 329 686 242 467
BEMNEFICE MNET 64 B63 44 301 20 406 34 048 24 882

SITUATION FINANCIERE

FOMNDS PROFPRES 343 674 280 399 223 720 230 802 193 849
ACTIFTOTAL 958 367 836017 686 857 668 566 549 060
RESULTATS SITUATION FINAMNCIERE
2006 - 10010 2006 - 2010
En Millions $EU Er Milions $ELY
700 1 000

Wio 2009 1008 2007 2006 2010 2009 2008 2007 1006

I RS SO RIS I PRIFES COREERVEES I BEREFSCE MET | [ I FORDE PROPRES W TOTAL ACTH |
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Malgré les espoirs apparus en fin 2009, 'exercice
2010 n'a pas vu la reprise économique de la planéte
gagner en ampleur. Certes, quelques 500 milliards
$EU ont été investis par les Etats dans des plans

de sauvetage et de relance de l'industrie financiére,

mais ces mesures n'ont pu qu'éviter a |'economie
mondiale le scénario de la grande dépression
de 1929. Elles ont en outre davantage creusé
les déficits budgéraires, sans que la croissance
moyenne de [a planéte de 4,8% en 2010 (0.6% en
2009) soit suffisante pour effacer les effets de la
crise économique qui a persisté surtout dans les

pays developpés,

En outre, les flux des liquidités générées pendant
les années antérieures, allant d'un marché financier
a un autre, n'ont fait que gonfler les prix des
matieres premiéres, de |'immobilier et des taux
obligataires. Ces fonds n'ont pas été investis dans
I'économie réelle, ce qui pourrait étre le terreau

sur lequel naitra la prochaine crise financiére.

Par ailleurs, la timidité de la consommation et de
linvestissement dans certaines grandes économies
pourrait briser cette fragile reprise, voire mener 4
la déflation,

ECONOMIES EMERGENTES :
LOCOMOTIVES DE LA PLANETE

Toutefais, la réussite mitigée du sammet de Cancun
sur le réchauffement climatique, les réformes
entreprises dans la gouvernance des Institutions
financieres de Breton Woods (FMI et BIRD), ainsi
que la coordination des politiques economigues
instaurées par le Groupe des Vingt (G20), laissent
présager une meilleure régulation et donc le
basculement vers un nouvel ordre economique
mandial,

Ainsi le paysage planétaire est en pleine mutation, la
Chine devenant, malgré ce que d'aucuns percoivent
comme une sous-évaluation du Yuan et donc de sa
puissance industrielle réelle, la deuxiéme économie
de [a planéte, avant le Japon et aprés les Etats Unis.

Ce basculement de la richesse qui s'opére au
profit des pays émergents se ferait au détriment de
I'Europe et des Etats-Unis d’Amérique. Ainsi, si la
croissance du PIB de la planéte a été en moyenne
de 4,8%, celle des pays avancés n'a éré gue de
2,7%, tandis que les nations en développement
et émergentes ont enregistré 7,1%. Mieux, pour

financer la relance, voire simplement préserver
les emplois, nombre de pays industrialisés font
désormais appel aux capitaux extérieurs, chinois
notamment, créant par exemple pour les Ertars-
Unis un déficit des paiements courants de l'ordre
de 466,5 milliards $EU en 2010. La Chine qui est
en train de devenir avec ses 2600 milliards $EU
de réserves de change le financier de la planéte,
encourage en méme temps la consommation de
ses ménages en vue de créer un marché intérieur
s'appuyant sur une classe moyenne d'envergure,
afin de rendre ainsi pérenne la croissance a deux
chiffres de son économie. Grice a la relance du
commerce mondial, les pays emergents ne sont pas
en reste. Ainsi, les BRIC — Brésil, Russie, Inde et
Chine - ont enregistré des taux de croissance de
7.5%, 4%, 7,5% et 10,5% respectivement. Certains
spécialistes de la prospective pensent que les
sept plus grandes économies émergentes (BRIC,
Mexique, Indonésie et Turquie) péseront a I'horizen
2020 plus lourd que le Groupe des Sept (Etats-
Unis, Allemagne, Japon, France, Canada, Royaume-
Uni et lalie).

Les économies émergentes, parmi lesquelles trois
pays africains (Afrique du Sud, Egypte et Tunisie),
se caracterisent par plusieurs paramétres, tels
que la diversification de leurs économies (ne
reposant pas sur un seul secteur), le basculement
de la richesse (avec un revenu minimum par téte
de 10.000 $EU), leur fort potentiel de croissance
(appareil industriel diversifié, classe moyenne assez
nombreuse pour constituer un marché national
capable d'absorber une part importante de la
production locale) et une résilience institutionnelle
a méme d'influer positivement sur les acteurs
economiques nationaux,

Il est établi que plusieurs autres pays du continent
pourraient integrer rapidement ce groupe (Maroc,
Ethiopie, Ghana, Ouganda et Kenya), rendant les
perspectives économiques d'ensemble de I'Afrique
plus brillantes qu'elles ne I'ont été jusqu'ici.

PERFORMANCES ET AMBITIONS
ECONOMIQUES AFRICAINES

L'Afrique est passée contre toute attente d'un
taux de croissance moyen de 2,5% en 2009 a 5%
en 2010, niveau comparable a celui d'avant la crise.
Cette performance qui est en partie due au faible
niveau d'intégration du continent dans I'économie
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mondiale, ce qui I'a protége du phénomene, est
toutefois relative et contrastée, Elle résulte
par ailleurs de la reprise des exportations
et du renchérissement du prix des matiéres
premiéres. Selon le cabinet McKinsey, I'Afrique
devrait connaitre une croissance soutenue des
exportations au cours des années A venir, soit
environ 18% de plus que le taux enregistré lors de
la décennie précédente.

Limage contrastée tient 3 quelques exemples.
En effet, si I'Afrique de I'Est a connu un taux de
progression de 6%, celle de I'Ouest a enregistré
5%, tandis que I'Afrique australe, qui comprend les
économies les plus développées du continent, n'a
connu qu'une amélioration de prés de 4%, alors
que la croissance démographique du continent
stagne a 3,4%.

Cette résistance des économies africaines a été
caractérisée par la bonne tenue du secteur financier,
relativement peu exposé aux risques des marcheés
mondiaux et par suite d'une inflation modérée
{moins de 8%). Certains régulateurs, tels la Banque
centrale du Nigeria, n'ont pas hésité a prendre des
mesures énergiques 3 méme de rétablir la confiance
du public dans des institutions bancaires fragilisées
par une gouvernance approximative et une prise de
risque trop audacieuse. Ceci ne s'est pas fait sans
une ponction sur les dépenses destinées a amortir
la crise, amplifiant ainsi les déficits budgétaires.

En outre, I'assainisserment de la situation macro-
économique de nombre de pays et le maintien
de la demande intérieure privée expliquent cette
résilience du continent. La réorientation du
partenariat économique de I'Afrique, qui écoule
désormais la majeure partie de ses exportations
vers les pays emergents de 'Asie (Chine et Inde)
et de I'Ameérique latine {Brésil), au détriment des
destinations traditionnelles européennes, favorise
ggalement cette relance. En effer, la bonne
santé économigue de ces nouveaux partenaires
a permis de maintenir, voire accroitre le niveau
des exportations africaines en pétrole, minerai et
autres produits de base, et donc de soutenir la
croissance,

Toutefois, si I'économie mondiale devait de
nouveau entrer en récession aprés la reprise,
I'Afrique pourrait patir du tarissement des envois

d'argent effectués par ses diasporas installées en
Amérique et en Europe, fragilisant ainsi le niveau
des consommations locales, Il en va de méme
des Investissements Etrangers Directs (IED) qui
seraient amoindris, empéchant la création de
productions locales génératrices d'emplois et de
revenus. Ces capitaux privés trangers sont passes
de |5 milliards $EU en 2000 4 prés de 100 milliards
$EU en 2010, investis notamment dans les secteurs
clés des biens et services de consommation,
les ressources naturelles, lagriculture et les
infrastructures.  Selon l'étude de McKinsey, ils
devraient générer un montant cumulé de quelques
2600 milliards $EU d'ici 2020, Cet engagement
est entretenu par un retour sur investissement
exceptionnel, a nulle autre région du monde pareil.

Si les performances du continent au cours de la
décennie 2000 sont louables, les perspectives
pour les années i venir paraissent encore plus
alléchantes. En effer, avec plus d'un milliard
d'habitants, I'Afrique deviendra une destination de
choix au cours des années a venir, ce jusqu'en 2050,
Si les « lions africains » se recruteront surtout
dans les parties méridionale et septentrionale du
continent (Algérie, Egypte, Lybie, Maroc, Tunisie,
Afrique du Sud et Botswana), les autres sous-
régions sont elles aussi vouées a un destin enviable.
Si les politiques eéconomigues actuelles sont
maintenues, voire améliorées, il est 4 espérer que
le Nigeria pése en 2050 plus lourd que le Canada,
I'ltalie ou la Corée du Sud, tandis que le Ghana,
I'Ethiopie et le Kenya, grice respectivement a la
découverte du pétrole, a l'agriculture et au tissu
industriel, pourraient compter parmi les nouvelles
puissances du continent.

SUPERVISION INTERNATIONALE DE
LA REASSURANCE

L'année 2010 a été excellente pour I'Africa Re :
premier réassureur africain, | 3éme sur 50 sociétés
opérant au Nigeria, 209éme sur les 500 plus grosses
entreprises du continent (tous secteurs confondus)
et 120e réassureur mondial (en termes de chiffre
d'affaires).

Pour camper le paysage de I'assurance mondiale et
africaine, il suffit de rappeler quelques chiffres. Bien
que plus calme que prévu, la saison cyclonique a
tout de méme provoqué des pertes économiques
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se chiffrant a plus de 222 milliards $EU, dont
seulement 34 milliards $EU seraient assurés - ce
qui représente tout de méme un accroissement de
34% de ce type de sinistralite par rapport a 2009,

Toutefois, I'exercice 2010 pourrait étre tout
aussi rentable techniquement que le précédent.
La faiblesse des taux dintéréts sur l'ensemble
des marches financiers depuis 2008 a amené les
souscripteurs i appliquer avec plus de rigueur la
discipline tarifaire tant réclamée. Ainsi, le retour aux
fondamentaux de la souscription semble devenir
une realice, et il est a espérer que cette situation
perdure. Aussi le surplus de capital de nombre des
compagnies de réassurance a-t-il fait I'objet de
rachat, méme si certains estiment plus prudent de
garder intacte leur puissance financiére, ce dans la
perspective de I'entrée en vigueur de Solvabilité
Il en Europe ou de son équivalent dans d'autres
pays et continents, sous 'égide de I'International
Association of Insurance Supervisors (IAIS).

En Europe, Solvabilité Il, qui a continué de susciter
un debat intense dans la profession et sur son
applicabilité au sous-secteur de la réassurance,
n'a pas encore fait l'objet d'une décision claire
et definitive. |l s'agit en effer de convenir de la
capitalisation adéquate et du niveau de supervision
supranationale auquel les réassureurs, 3 la suite
des sociétés directes, seront soumis. Selon
certaines indications, le niveau de capital requis
pour les assureurs de risques catastrophes
pourrait étre si onéreux qu'ils opteraient de
recourir systématiquement i la  réassurance.
Certte hypothése devrait donc ouvrir de nouvelles
OPPOrtunités aux réassureurs.

Appele « Solvency Assessement and Managernent »
en Afrique du Sud, ce modele d'uniformisation de la
regulation devrait entrer en vigueur sur ce marché
en 2014. |l exigerait une méthode d'allocation
du capital mieux élaborée que ce n'est le cas en
ce moment. Occupés a appréter leurs outils de
supervision, les regulateurs de ce marché ont
choisi de s'appuyer davantage sur les modéles
internes des entreprises controlées, dés lors qu'ils
ont fait la preuve de leur efficacité. Ainsi donc,
I'approche risques /capital devrait se substituer i
ce qui prévalait jusqu’alors, a savoir la méthode de
primes/sinistres. A travers sa filiale sud-africaine, le
Groupe Africa Re intégre cette nouvelle méthode

de supervision et de gestion intégrée d'entreprise
et s'engage a I'étendre i tous ses centres de
production, y compris ceux qui ne sont pas soumis
i une régulation nationale.

Ainsi, dans son sillage, il est certain que le reste
du continent africain et de la planéte se mettront
progressivement au diapason de cette nouvelle
norme. Elle devrait par ailleurs non seulement
offrir un volume de primes plus conséquent par
suite d'un plus grand recours i la réassurance,
mais aussi améliorer les résultats techniques
des réassureurs qui auraient li une opportunité
d'appliquer de maniére suivie et cohérente la
vérité des prix des couvertures qu'ils consentent
a leurs cédantes,

Lexercice sous revue a vu des changements
significatifs sur plusieurs marchés nationaux. Ainsi,
la politique d'une plus grande demiciliation des
risques pétroliers et énergétiques en Angola, au
Ghana et au Nigeria, a favorisé notamment sur ce
dernier marché un trés fort taux de progression
de sa prime brute, ce dont |'Africa Re a profité,
en raison de son implantation locale et d'une
vigoureuse politique marketing. Méme si le niveau
d'accroissement de la prime brute de la Société
n'a pas été le méme en 2010 qu'en 2009 (comparé
i I'exercice 2008), celle-ci a tout de méme réalisé
une triple bonne performance. En effer, le chiffre
d'affaires est passé de 536,4 millions $EU en 2009
a 627.5 millions $EU en 2010, soit une progression
de 16,99%, tandis que les fonds propres passaient
de 280,4 millions $EU 4 343,7 millions $EU et que
son bénefice technique s'établissait 2 37,0 millions
$EU. contre 15,7 millions $EU 'exercice précédent.

Au vu des évolutions marquées de la derniére
décennie (une progression moyenne annuelle de
20%). les perspectives de croissance restent tres
prometteuses pour les années 3 venir Aussi le
Conseil a-t-il décidé d'appeler la premiére tranche
(200 millions $EU) du capital autorisé afin de
financer l'expansion attendue. La réaction des
actionnaires traduit bien leur foi en cet instrument
exemplire de la coopération économique
panafricaine qui a su préserver sa bonne note
de solidité financiére (A-, attribuée par S & P's et
AM Best), améliorer sa visibilité et renforcer sa
presence et son service,
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Cette partie du Rapport présente les résultats de
I'exercice 2010 et les compare a ceux de I'exercice
2009.

Grice a ses bureaux régionaux situés dans des
régions stratégiques du continent, I'Africe Re a
pu renforcer ses partenariats avec les acteurs du
marché dans chaque pays, s'assurant ainsi un acceés
direct i des affaires diversifiées et de qualité qui
ont réguliérement garanti la rentabilité de son
portefeuille.

S'appuyant sur des directives de souscription bien
élaborées et appropriées et sur les meilleures
pratiques, la présence stratégique de ['Africa Re
sur le continent grice i ses six bureaux régionaux
et 4 ses fillales lui assure une place unique parmi
ses pairs, ce qui lui permet un accés privilegié
aux opportunités d'affaires et aux innovations en
Afrique, et progressivement en Asie et au Moyen-
Orient. Au fil des années, sa quéte de I'excellence
lui a assuré une crédibilité qui lui a permis d'établir
des partenariats durables dans l'industrie africaine
de 'assurance.

Les acceptations sont classées ainsi qu'il suit:

Incendie & Ingénierie
Accident & Automobile
Pétrole & Energie
«  Affaires Mariimes & Aviation
= Vie

Grice aux technologies de pointe, la Société
s'appuie sur les centres de production suivants
pour étendre sa présence sur tous les marches
du continent, ainsi qu'un nombre croissant de pays
d'Asie et du Moyen-Orient.

Lagos, Nigéria: Afrique de I'Ouest anglophone
et Pools;

Abidjan, Cate d'lvoire: Afrique francophone
(Ouest et Centre);

Casablanca, Maroc: Maghreb;

Le Caire, Egypte: Afrique du MNord-Est et
Moyen-Orient; Africa Retakaful, filiale a 100%
de la Société, a démarré ses activités au Caire
le ler septembre 2010;

Mairobi, Kenya: Afrique de I'Est et une partie de
I'Afrique australe;

Johannesburg, Afrique du Sud: Afrique du Sud
et marchés environnants, région opérationnelle
de la filiale (African Reinsurance Corporation
South Africa Limited — ARCSA);

Port-Louis, Maurice; lles africaines de 'océan
Indien et Asie.

Le tableau ci-dessous présente un résumé de la performance de la Sociéte:

2009

NET |

PRODUCTION
Primes (nettes d'annulations)
Mouvement de la provision

627532

pour primes non acquises

(10623)

_qescnirf-nn_(unussm .
§ | BRUT | RETRO | NET | BRUT
| |

(57832)

4706

RETRO |

569700 536382 (49232) | 487150

(5917) | (21899) 1165 | (20734)

Primes acquises 616909

(53126)

563783 514483 (48067) | 466416

DEBOURS
Sinistres payés 322859
Mouvement de la provision
pour sinistres en SUspens

[y compris les IBNR) 35708

(11608)

237

311251 289283 (7697) | 281586

35945 33048 (8243) 24805

358567

Charge de sinistres

(11371)

322331 306391

(15940)

347196
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Production

Au cours de la periode sous revue, la production
de la Société s'est établie a4 627,53 millions $EU,
soit une progression de [16,99% par rapport a
2009 (536,38 millions $EU). L'appréciation du rand
par rapport au dollar americain (10,16%, soit un
montant de 25,67 millions $EU), a été atténuée
par la dépreciation du franc CFA (6,95%), du birr
éthiopien (30,9%), du shilling kenyan (6,39%), du
shilling ougandais (21,55%), de la livre égyptienne
(5.84%), du dirham marocain (5,73%), du dinar
algerien (3,52%) et du dinar tunisien (8,19%).Ces
fluctuations des monnaies ont généré un gain de
change net de |3 millions 3EU. A taux de change
constants, la production de la Société a connu une
progression de 14,57% par rapport i celle de 2009.

Evolution de la prime brute

La croissance de la production brute de la Société
qui a été excellente en 2010 (627,53 millions $EU)
s'explique par un certain nombre de facteurs. En
premier lieu, la Société a tiré profit des taux de
croissance économique de I'Afrique pendant 10
ans. Ce taux qui s'établit 3 6% par an est I'un des
plus élevés au monde. En fait, la croissance de
5% attendue en 2010 (Amérique du Nerd, 2,9%,
Europe, |.8%) est révélatrice d'une conjoncture
favorable sur le continent. Nombre d'observateurs
pensent que 2010-2020, péricde au cours de
laguelle la performance de pays tels que la Tanzanie,
le Rwanda et le Ghana sera aussi bonne que celle
du Kenya, de I'Angola, du Botswana et du Nigeria en
2000-2010, pourrait étre la meilleure décennie pour
I'Afrique. L'excellente conjoncture économique et
la dérégulation, la libéralisation et le regroupement
en cours dans le marché des assurances ent eu un
impact positif sur la situation financiére de |'Africa
Re. Deuxiemement, la notation A- de la Société par
AM Best et Standard & Poor’s continue de renforcer
sa visibilite sur le continent et au-deli, car les
assureurs essaient de plus en plus de confier leurs
affaires aux rares réassureurs de qualité présents
sur le marché. Troisiemement, il convient de
souligner les renouvellements de 2010 qui se sont
bien déroulés dans tous les centres de production
et le maintien de pratiques commerciales saines
face a la concurrence féroce et  la pression sur
les taux. Malgré le risque de perte d'affaires et la
concurrence accrue a I'echelle mondiale, I'Africa Re

a fait preuve de professionnalisme en maintenant
des taux de primes adaptés aux risques. Ainsi, sa
notoriéte, son expérience et les relations établies
depuis des années ont transformé les menaces
en opportunités. En résumé, grice aux facteurs
mentionnes ci-dessus et & une gestion proactive,
I'Africa Re est restée le meilleur réassureur sur le
continent.

Evolution de I'encaissement
de primes brutes en milllons $EU

550

550
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Cessions volontaires

L'Africa Re a été créée en 1976 a l'initiative de la
Banque africaine de développement (BAD). Bien
que sa mission consistt a favoriser ["accroissement
de la capacité et réduire le volume considérable de
primes de réassurance qui quittaient le continent,
pendant ses premiéres années d'existence, elle
était relativement méconnue et peu sollicitée par
les assureurs africains. Aussi a-t-il été nécessaire,
pour sa survie,d'adopter la notion de cession légale
obligatoire dans ses 36 pays fondateurs. Toutefois,
au fil des ans, grice aux efforts d'un Conseil efficace
et d'une Direction visionnaire, I'Africa Re est
devenue une organisation internationale de grande
renommee comptant parmi ses actionnaires des
institutions de financement du développement
internationalement reconnues. Aujourd'hui, les
cessions légales représentent 883%  (1995:
32,55%), du chiffre d'affaires de la Société, preuve
que son portefeuille est majoritairement constitué
d'acceprations volontaires,
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REPARTITION DE LA PRODUCTION
PAR REGION

L'Africa Re posséde des bureaux regionaux
dans des régions stratégiques, ce qui lui permet
d'étre présente dans plus de 50 marches du
continent. Cette proximité et la connaissance de
ces marchés donnent & la Société un avantage
comparatif important sur ses Concurrents car elles
renforcent sa capacité de résoudre les problemes
qui surviennent. Lévolution du volume des
acceptations de la Société en Asie et au Moyen-
Orient, a la faveur de la cenfirmation de sa notation
A- par S & P et AM Best, lui assure une notoriete,
une visibilite et une diversification precieuses
dans ces marchés internationaux. La structure

unique de l'actionnariat de I'Africa Re en termes
de diversité et de qualité, ses résultats techniques
réguliérement positifs et son assistance technique
trés connue aux cédantes expliquent sans doute la
fidélité que lui témoignent ses nombreux clients
d'Afrique et d'ailleurs.

Afrique australe

Le marché sud-africain représente 74,3% de la prime
d'assurance directe du continent (statistiques de
la production de 2008). Depuis sa transformation
en filiale il y a six ans, 'African Reinsurance
Corporation, South Africa Ltd (ARCSA), dont le
Siege est a Johannesburg, supervise les opérations
de la Société en Angola, au Mozambique, au
Botswana et dans la zone rand. Ce centre de
production permet & I'Africa Re d'étre un acteur
important du plus grand marché d'assurances du
continent. En Afrique du Sud, la filiale limite pour le
moment ses activités a la Branche IARD et depuis
sa création, sa part dans la production de la Sociéte
a régulierement été la meilleure, avec un chiffre
d'affaires qui est passé de 209,27 millions $EU en
2009 i 260,79 millions $EU, soit 41,56% du chiffre
total de la Société. Cette performance s'explique
par 'appréciation du rand (10,16%) qui a rendu
possible la hausse de la prime de la filiale de 25,67
millions $EU, et par 'acceptation du Groupe par les
comités d'évaluation de la sécurité des principaux
courtiers et cédantes suite au relévement récent
de sa notation qui a permis d'augmenter le chiffre
d'affaires de 'ARCSA de 25,85 millions $EU.

Afrique de I"Ouest anglophone

L'Afrique de 'Ouest anglophone a enregistré une
production de 89,49 millions $EU en 2010, ce
qui représente une augmentation de 17,88% par
rapport aux 75,92 millions $EU. Cette performance
du Bureau régional de Lages représente |4,26% du
chiffre d'affaires total de la Société et a été realisée
malgré la légére dépréciation du naira nigérian
(1,67%) et du cedi ghanéen (3,79%) par rapport au
dollar américain, ce qui a eu pour conséquence une
perte de change de 0,88 million $EU.La croissance
enregistrée en 2010 s'explique essentiellement
par la hausse de la production dans les branches
Energie Offshore, Incendie/lngénierie, Accident!
Automaobile et Maritime.
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Afrique de I’Est

La production de I'Afrique de I'Est a connu une
progression de 18,95%, passant de 64,37 millions
$EU en 2009 & 76,57 millions $EU en 2010,
soit 12,2% de la prime totle de la Société. Les
principales monnaies de cette région, a savoir
le shilling Kenyan, le shilling tanzanien, le shilling
ougandais, le birr éthiopen, le kwacha zambien
et le kwacha malawite se sont dépréciées de
6,39%, 12,36%, 21,55%, 30,9%, 3.43% et 327%
respectivement par rapport au dollar américain.
Malgre cette perte de change de 6,3 millions $EU,
au cours de l'année sous revue, le Bureau régional
de Mairobi a réalisé une croissance remarquable
dans plusieurs marcheés grice i l'augmentation du
nombre d'acceptations volontaires dans toutes
les branches, notamment Incendie/ingénierie,
Accident & Automobile, et Vie.

Maghreb

Le chiffre d'affaires généré par le Bureau régional
de Casablanca est passé de 54,15 millions $EU
en 2009 a 56,05 millions $EU en 2010, soit une
augmentation de 3,52%. Toutes les monnaies
du Maghreb se sont dépréciées par rapport au
dollar américain. En effet, le dinar algérien, le dinar
tunisien, I'ouguiya mauritanienne et le dirham
marocain ont perdu 3,52%, B,19%, 7,6% et 5,73%
respectivement de leur valeur, ce qui a eu pour
conséquence une perte de change de 2,44 millions
$EU. La croissance de la prime a été en grande
partie rendue possible par les cessions volontaires
dans la branche Accident/Automebile au Maroc.
La production du Maghreb représente 8,93% de la
prime totale de la Societe.

Afrique du Mord-Est

Le chiffre d'affaires local du Bureau régional du
Caire est passé de 36,39 millions $EU en 2009
2 43,83 millions $EU en 2010. Les pertes liges
aux fluctuations des taux de change ont été
negligeables (0,76 million $EU). La croissance
de 2043% enregistrée en 2010 s'explique par
limportance accrue accordée par le Bureau aux
traités plus rentables sur les marchés soudanais et
egyptien. La production locale du Bureau régional
du Caire a représenté 6,98% du chiffre d'affaires
de la Société.

Afrique de [I'Ouest et du Centre

francophone

Le Bureau régional d'Abidjan supervise les activités
de cette région majoritairement francophone qui
comprend également la Guinée Bissau et le Cap-
Vert, pays lusophones. Le chiffre d'affaires généré
par ce centre de production s'est établi 3 34,24
millions $EU, en comparaison des 30,37 millions
$EU de I'exercice précédent, et représente 5,46%
de la production totale de I'Africa Re. Malgré la
perte de change de 1,79 million $EU due i la
dépréciation du franc CFA (6,95%) par rapport
au dollar américain, cette région a enregistré
une croissance de 12,74% en 2010 grice a
I'augmentation des acceptations dans les branches
Incendie/lngénierie et Energie Onshore.

lles africaines de I'océan Indien

Cette région supervisée a partir de Port-Louis
(Maurice) a vu son chiffre d'affaires augmenter de
13,02 millions $EU en 2009 i 13,42 millions $EU
en 2010, chiffre équivalent a 2,14% de la production
totale de la Société. Au cours de la période sous
revue, tandis que l'ariary malgache et la roupie
seychelloise se dépréciaient de 9,06% et 9,54%
respectivement par rapport au dollar américain,
la roupie mauricienne s'appréciait de 0,66%. Ainsi,
la progression du chiffre d'affaires par rapport i
I'exercice précédent s'explique en partie par les
fluctuations des taux de change et en partie par
l'augmentation des acceptations.

Affaires internationales

La prime souscrite pour les affaires internationales
est passée de 52,89 millions EU en 2009 i 53,13
millions $EU en 2010. La production de 2010
représente 8,47% du chiffre d'affaires total de la
Saciété. La croissance marginale de 0,45% par
rapport a lexercice précédent s'explique par
la réduction du volume des affaires facultatives
au Moyen-Orient. En comparaison de Pexercice
précédent, la prime générée au Moyen-Orient
2 connu une baisse de 3,74 millions $EU, tandis
que les affaires asiatiques et les pools africains ont
enregistré des hausses de 3,32 millions $EU et 0,69
million $EU respectivement.
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Répartition de la production par région

REPARTITION DE LA PRODUCTION
PAR BRANCHE

Au cours de 'exercice sous revue, les branches
Incendie et Ingénierie ont continué de dominer
la production totale de la Societé a laquelle elles
ont contribué i hauteur de 255,96 millions $EU,
soit  40,79% (2009: 223,43 millions $EU, soit
42,33%). Elles ont été suivies par les branches
Accident et Automobile qui ont produit 228,49
millions $EU, soit 36,41% de la prime totale (2009:
176,75 millions $EU, soit  32,95%). La troisiéme

place revient aux branches Maritime et Aviation
qui ont généré 64,12 millions $EU, soit 10,22%
(2009: 67,12 millions $EU, soit 12,51%). Viennent
ensuite les branches Pétrole & Energie et Vie
avec des productions de 5834 millions $EU et
20,63 millions $EU respectivement, contre 50,3
millions $EU et 18,77 millions $EU en 2009. Les
primes génerées par ces derniéres catégories de
risques (Pétrole & Energie et Vie) représentent
respectivement 9,3% et 3,29% de la production
totale (2009: 9,38% et 3.5%).

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

Production par branche - En millions SEU
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DEBOURS
Sinistres

Le montant total des sinistres payés a augmenté,
passant de 289,28 millions $EU en 2009 a 322.86

millions $EU en 2010. Le ratic des sinistres payés
s'est améliore (de 53,93% en 2009 & 51.45% en
2010). La charge de sinistres, qui inclut les variations
pour sinistres a payer (35,71 millions $EU, contre
33,05 millions $EU en 2009), s'est élevee a 358,57
millions $EU (322,33 millions $EU en 2009).

Le tableau ci-aprés résume les données sur la sinistralité au cours de I'exercice.

Ratio de sinistres brut par branche - exercice financier 2010
En millions $EU

(Y compris Ing) | 27595 | 469.24| 588

BRAMNCHE AFFAIRES LOCALES AFF. INTERNATIOMALES TOTAL SOCIETE
Charge de | Primes |Ratio de (Charge de| Primes | Ratio de |Charge de Primes |Ratio de
sinistres | acquises |sinistres | sinistres|acquises | sinistres| sinistres acquises |sinistros
Incendie &
Accident

Maritime &

399 34,38 69,78 299,94 | 503,62 59.56

Aviation 34,48 I 4472 1223 1706  TI69|  4671| 9417| 4960
Vie .78 1891 62,30 0.14] 021 66,67 92| 1902 6234
Total 32221 | 56526 57 3636 5165 7040] 35857 61631 | 5812

Sinistralité par centre de production

Le ratio de sinistres brut du centre de production
de [I'Afrique du Sud (affaires en queue de
portefeuille et filiale) a baissé, passant de 71,09%
en 2009 a 65.34% en 2010; le ratio de sinistres net
s'est egalernent amélioré pendant la méme période
{de 73.47% a 66,96%). Cette amélioration des
ratios est un effet positif de la decision de ne plus
souscrire des affaires facultatives non rentables.

Le ratio de sinistres de [Afriqgue de ['Ouest
anglophone a baisse, passant de 56,12% en 2009
a 4577% en 2010. Le ratio de sinistres net s'est
également améliore (de 60.42% a 56,09%).

EnAfrique de I'Est, les ratios de sinistres brutet net
se sont détérioreés, passant de 41,03% et 41,62% en
2009 a 49,34% et 51,56% respectivement en 2010,
en grande partie a cause du sinistre incendie de
Tombwe en Zambie (Date: 22/08/2010), avec une
reserve en suspens de |8 million $EU.

Le ratio de sinistres brut du Maghreb s'est ameliore,
passant de 57,51% en 2009 a 46,73% en 2010;
le ratio de sinistres net a également baissé (de
62.02% a 46,96%). Certe amelioration s'explique
par I'absence de sinistre important en 2010.

Les ratios de sinistres de I'Afrique du Nord-Est

ont baissé, le ratio brut passant de 62,89% (ner
£7,68%) en 2009 i 60,93% (nev 63,63%) en 2010,
cette amélioration s'explique par le fait que le
centre de production a privilégié la souscription
des traités au détriment des affaires facultatives
nan rentables.

S'agissant de I'Afrique de I'Ouest et du Centre
francophone, le ratio de sinistres brut, qui avait
été de 58,71% en 2009, est tombé a 51,76% en
2010; le ratio de sinistres net a également baissé
{de 60,73% en 2009 a 58,85% en 2010).

Dans les lles africaines de l'océan Indien, la
sinistralité s'est améliorée, les ratios brut et net
passant de 67,63% et 70,99% respectivement en
2009 3 45.82% et 47,08% en 2010.

En revanche, les ratios de sinistres brut et net des
affaires internationales se sont degradés, passant
de 67.81% et 68,36% respectivement en 2009 a
70,38% er 72,76%, 4 cause d'un certain nombre de
sinistres moyens survenus au Népal, en Inde et aux
Emirats Arabes Unis.

Commissions et Charges
Au cours de la péricde sous revue, les commissions

et charges brutes, y compris les variations relatives
aux couts d'acquisition différes, se sont élevees a
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161,68 millions $EU (2009: 126,56 millions $EU),
tandis que les parts des rétrocessionnaires dans
les sinistres se sont établies 4 9,19 millions $EU
(200%: 5,09 millions $EU). En conséquence, les
commissions et charges nettes se sont accrues,
passant de 121,47 millions $EU en 2009 a |52 49
millions $EU en 2010.

PRODUITS DE PLACEMENTS
Performance du Portefeuille

Leconomie mendiale a connu une reprise en
2010, méme si, comme le prévoyait le FMI, il s'est
agi d'un redressement i deux vitesses, en partie
en raison des politiques adoptées par les Etats.
Bien que ce redressement ait été amorcé i la
mi-2009, les économies des pays développés ont
enregistré une croissance plus lente que celles des
pays emergents, i cause d'une activité économique
moins importante que prévu, d'un taux de
chomage éleve, d'un grand déficit budgémire, des
deséquilibres commerciaux et des craintes par
rapport a l'euro. Avec pour locomative la Chine
qui, avec sa croissance & deux chiffres, est passée
devant le Japen en devenant la deuxiéme économie
de la planéte, les pays émergents ont enregistré
une croissance stimulée par d'importants afflux de
capitaux. De méme, grice i une demande mondiale
croissante et i une demande intérieure restée
forte, I'Afrique subsaharienne a affiché un taux de
croissance supérieur a celui de toutes les autres
régions, i l'exception des pays émergents de |'Asie.

Malgré I'embellie de la situation financiére mondiale
au cours de l'exercice, la vulnérabilité persistante
a rendu nécessaires les efforts des Etats et des
banques centrales pour maintenir et/ou renforcer
les mesures destinées a garantir la disponibilité de
la liquidité dans les marchés développés.

Ainsi, le montant total des produits de placements
sest eleve a 31,14 millions $EU au cours de
lexercice, soit une hausse de 4% par rapport
aux 29,93 millions $EU générés en 2009. La
décomposition des produits de placements indique
que l'encaisse et les quasi-espéces ont produit
1541 millions $EU en 2010, contre 15,12 millions
$EU en 2009, ce qui s'explique par le maintien
de taux d'intérét faibles aux Etats-Unis et dans
la plupart des pays développés. La trés légére
remontée des taux d'intérét sur les placements en
dollars américains au cours du dernier trimestre
de |'exercice a donné aux investisseurs une lueur
d'espoir pour l'année suivante. Le rendement du
portefeuille des obligations et autres instruments
a revenu fixe a été trés impressionnant (de 6
millions $EU en 2009 a 7,91 millions $EU, soit une
progression de 31,83%), tandis que les intéréts
sur dépots de réassurance et les revenus locatifs
sont restés stables, (3,52 milions $EU, contre 3,60
millions $EU au cours de l'exercice précedent).
Aprés la forte reprise de l'année derniére, avec
des benefices de 5,21 millions $EU, le portefeuille
d'actions a connu une baisse de 17,5%, s'établissant
ainsi 4 4,3 millions $EL.

Prodults de placements par type d'actif - en millions SEU
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Liquides

A la cléture de l'exercice, le portefeuille des
placements se chiffraic 2 753,41 millions $EU,
contre 653,98 millions $EU au 3| décembre 2009.
Cette hausse importante de 15,20% a été possible
grice aux excédents de trésorerie importants,
au bon chiffre réalisé au niveau des produits de

InsTruments Oibligations Actions

Risvenis Diépdas de
Locarifs Réassurance

placements, ainsi qu'aux gains de conversion
generes par |'appréciation du rand sud-africain
(10,16%) par rapport au dollar américain.

La repartition de I'actif est restée  globalement
conforme a la politique en matiére de placements,
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qui préconise la diversification et la minimisation
du risque tout en garantissant la liquidité et la
qualité des instruments.

En consequence, le portefeuille a continue a
reposer fortement sur les instruments liquides,
soit une proportion de 59% (56% en 2009), investis
essentiellement dans les titres du trésor et d’autres
instruments du marché monétaire de premiére
qualité.Vient ensuite le portefeville des obligations
et autres instruments A revenu fixe qui est passé
de 20% I'exercice précédent a 19% en 2010, tandis

que le portefeuille des actions a, comme en 2009,

représenté 6% de ['actif.

Répartition de "actif
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Placements a long terme

La Société souhaite contribuer au développement
socio-économique de I'Afrique et espére atteindre
cet objectif en destinant ses placements a long
terme, entre autres, aux organismes africains ou a
ceux qui contribuent directement ou indirectement
a la croissance des activités économiques sur le
continent.Ainsi, le montant total de la participation
de la Société aux fonds prives s'eleve, au 3|
décembre 20010, a 17,06 millions $EU, investis
dans 13 organismes : 3 institutions internationales
de financement du développement, 4 compagnies
d'assurance, un projet d'informatisation financé par
I'Crganisation des assurances africaines (OAA),
une société de gestion de fonds de retraite, 4 fonds
prives et un projet hospitalier prive.

Le montant towal des décaissements au titre des
prises de participations privées a connu une
augmentation de |,39 million $EU, se hissant ainsi a
9,14 millions $EU (2009 : 7,75 millions $EU), suite
aux appels de capitaux de I'Atlantic Coast Regional
Fund et des fonds Cape Il et Cape lll, et malgré
la restitution des fonds précédemment verses a
Emerging Capital Partners Africa Fund lIl. 5'agissant
de |'actif net, au 3| décembre 2010, le portefeuille
des participations était évalué a 9,86 millions $EU
{2009 : 8.99 millions $EU), soit 1,3 fois le capital
investi.

Un montant de 165 778 $EU a été recu
d'Afreximbanl, Allianz Assurance Vie (ancien AGF)
Cameroun, ARM Pension Managers et Cape Il au
titre du paiement des dividendes.

Les revenus locatifs des immeubles du Siége
(Lagos), et des Bureaux régionaux de Mairobi et
de Casablanca ont chuté de 13,5%, passant de 1,7
million $EU l'exercice précédent a |47 million
$EU en 2010, en grande partie a cause des loyers
non pergus a Casablanca et Lagos.

Actions

Sur le marché des actions, les marchés émergents
ont une fois de plus été plus performants que ceux
des pays developpés ; en effet, les M5C| des marches
émergents ont réalisé un gain de |647%, contre
6,15% pour les marches des pays développés. Aux
Etats-Unis, la croissance et la valeur des actions
des petites sociétés ont £1é nettement superieures
a celles des actions des grosses sociétés, comme
I'illustrent les 26,9% de rendement de Russell 2000,
contre |5,1% pour S&P 500.

Les marchés africains ont réalise de bons résultats
au cours de I'exercice, grice i une trés grande
activite dans le secteur minier en Afrique du Sud, aux
secteurs financier et du batiment au Kenya et aux
secteurs des denrées alimentaires et des boissons
au MNigeria. La Johannesburg Stock Exchange (]540),
la Migeria Stock Exchange (ASI)) et la Mairobi
Stock Exchange (NSE) ent respectivement affiché
les résultats suivants : 17,2%, 18,9% et 36,5%.

Suite a la reprise des marchés financiers au cours
du deuxiéme semestre de I'exercice, le portefeuille
d'actions activement géré de la Société en Afrique,
en Europe et en Ameérique du Mord a produit
un gain de 4,30 milliens $EU, chiffre légerement
inférieur aux 5,21 millions $EU de 2009. Tandis
que les recettes a titre de dividendes ont été
relativernent stables (1,03 million $EU, contre 1,04
million $EU en 2009), le portefeville a produit des
gains réalisésinon réalisés de 4,11 millions $EU
{4.28 millions $EU I'exercice precedent).

Au total, le portefeuille nord- américain a realise
un gain de |6,3%, chiffre assez proche de lindice
de référence (16,72%), tandis que le portefeuille
européen a eu un rendement de [10% (2009%:
27.63%). Les portefeuilles en monnaie locale de
I'Afrique du Sud, du Nigeria et du Kenya ont affiché
des résultats trés positifs, avec des rendements
respectifs (19,5%, 28,3% et 46,1%) superieurs aux
indices de référence de leurs marchés (I7.2%,
18,9% et 33%).
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Répartition du portefeuille d*action par monnaie
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Obligations et autres instruments a
revenu fixe

Le portefeuille des obligations et autres
instruments a revenu fixe a réalisé une bonne
performance, supérieure de 31.83% i celle de
I'exercice précédent, clotwrant ainsi I'exercice
avec un gain de 7,91 millions $EU (2009: 6 millions
$EU) ; cette performance a été rendue possible
par le bon rendement des obligations africaines
et conservées i échéance, comprenant les titres 3
taux fixe et 4 taux flottant. Le taux de rendement
moyen par obligation a une fois de plus été éleve,
se situant 4 5,21% (4,99% en 2009).

Bien que la contribution des obligations et
autres instruments 3 revenu fixe au portefeuille
des placements ait chuté d'un point, sa valeur a
augmenteé, se situant désormais a 142,02 millions
$EU (2009: 132,02 millions $EU). Le portefeuille
nord-américain en dollars EU —géré en externe- a
affiché un rendement de 5,23% (indice de référence
: 5,52%). Tandis que la performance du portefeuille
sud-africain en rands 3 été identique i lindice
de référence (12,8%), le portefeuille des titres
conserves a échéance, qui est géré en interne, a eu
un rendement moyen de 7.44%, grice aux 11,9%
réalisés au niveau des obligations conservées a
echéance en Afrique du Sud.

En raison de [instabilite actuelle du marché
financier mondial, la Société a continué a accorder
une grande importance a la qualité des instruments
et aux liquidités, Le portefeuille global est resté
trés diversifie, couvrant différents  domaines,
rubriques, échéances, marchés et gestionnaires.
La durée moyenne est demeurée a moins de cing
ans, tandis que la notation moyenne pondérée
s'est située a A+ La proportion des titres notés
AAA a chuté (de 35% l'exercice précédent a 34%)

i les titres notés AA ont également enregistré une
baisse (de 12% en 2009 & | 1% en 2010), 2 cause
de la baisse généralisée des notes attribuées aux
titres par les agences de notation ; en revanche,
les obligations notées A- ont connu une hausse,
se situant 3 45% (41% en 2009). Les obligations
en dessous de la norme de notation exigée par
le guide des investissements sont toutefois des
émissions d'Etats africains et d'entreprises que
la Société garde conformément 4 sa mission de
developpement. La Direction poursuivra les efforts
visant a accroitre le montant des allocations pour
les titres mieux cotés afin de faire remonter
I'évaluation moyenne du portefeuille a la notation
Ah

Répartition du portefeuille des obligations par
notation

B {20091 2%) z 5
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Instruments liquides

Le portefeuille des instruments liquides, qui
constitue la classe d'actif la plus importante,
représente sans surprise la portion majoritaire des
produits de placements. Les intéréts génerés par
ce type d'actif (15,41 millions $EU) sont supérieurs
a ceux produits en 2009 (15,12 millions $EU),
bien que les taux du trésor et taux de référence
oscillent autour de leur plus bas niveau historique
dans la plupart des marches des pays développés.

Cette performance s'explique en grande partie par
une liquidite accrue et la hausse relative des taux
d'intérét des monnaies africaines, notamment en
Afrique du Sud qui représente plus d'un tiers du
portefeuille.

Autres revenus d'exploitation

Les autres revenus d'exploitation sont surtout
les commissions au titre de la gestion des pools
africains Pétrole & Energie et Aviation. En 2010, ces
commissions se sont chiffrees 2 1,35 million $EL,
soit une hausse de 6,3% par rapport a 1,27 million
$EU en 2009.
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RESULTATSDEL'EXERCICEFINANCIER
2010

La prime brute souscrite au cours de l'exercice a
connu une hausse de 16,99%, passant de 536,38
millions $EU en 2009 a 627,53 millions $EU. Cette
croissance, qui est globalement conforme au plan
de |a Société, a été en grande partie catalysée
par 'Afrique australe grice a la combinaison des
facteurs suivants : appréciation du rand (10,16%),
opportunités d'affaires supplémentaires générées
par la notation A- de la Société (Standard & Poor's
et AM Best) et la délocalisation de la section |[ARD
d'un grand réassureur:

La politique de rétrocession de la Société a continué
4 compter sur des programmes XL pour protéger
ses acceptations traditionnelles, tout en optant
pour des couvertures supplémentaires pour les
risques pétroliers et pétrochimiques majeurs, ainsi
que d'autres risques spéciaux. Toutefois, dans le
cadre du processus global de gestion des risques de
la Sociéte, une évaluation détaillée des accords de
rétrocession a permis d'identifier des opportunités
supplementaires  permettant  d'optimiser  les
programmes en ajustant le niveau des rétentions
nettes, en relevant la limite CAT pour les régions
a risques de pointe et en etendant les champs
geographiques des couvertures, conformément aux
acceptations. Ainsi, les primes rétrocédées pour les
affaires proportionnelles et non proportionnelles
ont augmenté de |7,46%, passant de 49,23 millions
$EU au cours de I'exercice précédent a 57,83
millions $EU, soit un taux de rétention de 91,39%
(90,66% en 2009).

Lajustement de la variation des provisions de
primes non acquises, déduction faite de la part
des rétrocessionnaires, a produit une prime nette
acquise de 563,78 millions FEU (2009: 466,42
millions $EL),

Le montant des sinistres payés en 2010 s'est eleve
4 322,86 millions $EU. contre 289,28 millions $EU
en 2009, soit une hausse de | 1,6%. Sur le total des
sinistres payés, | 1,61 millions $EU (7.7 millions
$EU en 2009) ont été recouvrés auprés des
rétrocessionnaires, ce qui donne un montant de
sinistres nets payés de 311,25 millions $EU, contre
281,98 millions $EU en 2009. L'ajustement de la
variation des provisions pour sinistres en suspens
{y compris les IBNR) a produit un montant net de
347.2 millions $EU, contre 306,39 millions $EU en
2009, soit un ratio de sinistres de 61,58% contre
65.69% en 2009. Lune des preuves patentes du

succes des mesures correctives prises par rapport
aux problémes identifies en Afrique australe est
la forte amélioration du ratio de la filiale, passe
de 7347% en 2009 a 66,96% en 2010, ce qui a
permis de transformer les pertes de souscription
de l'exercice précédent (55 millions $EU) en
bénéfices de souscription en 2010 (7,48 millions
SEU).

Au cours de |'exercice, le Conseil a approuvé une
révision i la hausse de la composante a long terme
de la remunération de la Direction et du personnel,
ainsi que les recrutements et les promotions
programmeés, pour répondre aux exigences
opérationnelles de la Société et renforcer la
motivation du personnel. Ainsi, les frais de gestion
se sont elevés a 27,09 millions $EU, en hausse de
18,61% par rapport aux 22,84 millions $EU de
2009. Globalement, les frais généraux sont restés
dans les limites des prévisions, tandis que le ratio
des frais de gestion, qui s'est amélicré en passant a
4.81% contre 4,91% en 2009, a ére conforme aux
normes universelles en vigueur dans la profession,

Dans un contexte marqué par linstabilice des
marchés financiers mondiaux, les produits de
placements et revenus d'autres sources, y COmpris
les intéréts sur les dépots de reassurance et les
commissions, ont enregistré une légére hausse
de 4%, se hissant ainsi 4 31,14 millions $EU, en
comparaison des 29,93 millions $EU de 2009.

En conséquence, le benéfice aprés impot s'est eleve
a 64,86 millions $EU en 2010, contre 44,3 millions
$EU en 2009, soit une progression de 46%.

AFFECTATION DES RESULTATS

Soucieux de consolider davantage |"assise financiére
de la Société tout en réemunérant le capital liberé
par les actionnaires, le Conseil recommande de
répartir le résultat net ainsi qu'il suit:

» 32431516 $EU a la Reéserve genérale
conformement a la Résolution ne. 4/1992;

« 3981.188 $EU a titre de dividende au taux de
2 $EU (2,50 $EU en 2009) par action souscrite
et libérée d'une valeur nominale de |00 $EL;

= B0O0 000 $EU a la Réserve pour fluctuation de
sinistres et le solde, soic:

+  27.650.328 3EU a ajouter aux bénéfices non
distribués.
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RESPONSABILITES DE LA DIRECTION GENERALE EN MATIERE
DE COMMUNICATION D'INFORMATIONS FINANCIERES

Responsabilités de la Direction Générale par rapport & l'efficacité du contréle
interne

La Direction Générale de la Sodété Africaine de Réassurance (Africa Re) est responsable de la
préparation, de inbégrité et de la présentation loyale et exacte de ses états financlers, alnsi que
de toutes autres informations contenues dans le Rapport Annuel. Les états financiers ont &g
préparés conformément aux Normes Internationales de Communication Financiére et aux
principes comptables généralement acceptés © par conséquent, les montants y contenus ont &té
arrétés sur la base de jugements éclairds et d'estimations faites par la Direction Générale.

Les états financiers ont &té vérifiés par une firme indépendante qui a eu le libre accés & tous les
dossiers financiers et informations connexes, y compris les comptes rendus analytigues des
réunions du Consell 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 Générale est responsable de la préparation d'états financiers exacts conformé-
ment aux Mormes internationales en matiere d'information financiére et des controles in-

ternes nécessaires pour la préparation d'états financiers qui ne comportent aucune inexacti-
tude grave due i la fraude ou 4 une erreur.

Les principales procédures mises en place par la Direction Générale, et qui visent 3 assurer un
contrle financler efficace au sein du Groupe, comprennent la préparation, la revue et




" Deéclaration sur la Responsabilité

Sociére Africaine de Reasssurance : 'dE" ‘a D“"ECtIDn ®

I'approbation par le Conseil des plans financiers annuels tels que définis dans les plans
stratégiques. Les résultats font F'objet d’un suivi régulier et des rapports périodiques sont
préparés tous les trimestres. Le systéme de contrble inteme prévoit des politiques et
procédures écrites, la délégation d'autorité et I'obligation de rendre compte, en définissant les
responsabilités et la séparation des taches.

Par allleurs, 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 Consell 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 les
procédures comptables et de communication dinformations financiéres.

Tout systéme de contrBle interne comporte des limites, dont I'éventualité de V'erreur humaine,
le conmtournement ou la viclation. En conséguence, méme le contrdle le plus efficace ne peut
donner qu'une assurance raisonnable quant & la préparation des états financiers. L'efficacité du
contréle interne peut varier avec le temps, selon les circonstances.

Le Conseil d'Administration de la Société Africalne de Réassurance a créé une Commission
d'Audit et des Risques chargée de veiller sur les contrfles internes et les pratiques en matiére
de gestion des risques au sein du groupe. Elle est composée d'Administrateurs non employés
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 leurs rapports et
s'assurer quils s'acquittent tous de leurs responsabilités. Le Commissaire aux comptes, les
auditeurs Internes et les inspecteurs techniques peuvent librement saisir la Commission, avec
ou sans la présence de la Direction, pour discuter de l'efficacité du contrile interne par rapport
3 |z communication dinformations financiéres et de tout autre sujet guils estiment devoir
porter a son attention,

Bakary KAMARA
Directeur Général
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RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES AUX WS

ACTIONNAIRES DE LA SOCIETE AFRICAINE DE REASSURANCE
RAPPORT SUR LES ETATS FINANCIERS

Mous avens procédé 4 1"andit des dtats financiers de la Société africaine de réassurance (pages 26 4 56 du présent
Rapport annuel) pour 1"exercice clos 1e 31 décembre 2010, Ceux-¢i comprennent "état consolidé de la siteation
financidre, 1"état consolidé du reveau global, le tablean de variation des capitaux propres consolidés et I'état consclidé du
flux de trésorerie de Mexercics éoould, le résumé des politiques comptables essenticlles et les notes explicatives y
afférentes.

Fesponsabilités des Administrateurs vis-a-vis des étars financiers

La Direction de la Société est responsable de 'élaboration et de la présentation des présents états financiers,
conformément aux dispositions régissant les Normes internationales de présentation des rapports financiers, et c'est aux
edrninistrateurs de la Société qu'il appartient, par ailleurs, de délerminer, le cas échéant, les procédures internes de
gestion permettant d'élaborer des états financiers exempls des erreurs substantislles découlant, soit d'ime frande
manifeste, soit d'une erreur involontaire,

Responsabilitds du Commissaire mux compies

Motre responsabilité consiste 4 exprimer une opinion motivée sur les états financiers sur la base de notre audit. Nous
avoms effectué notré audit conformément aux Normes internationales relatives A la révision comptable, Ces normes
requiérent |a planification et la mise en euvre de diligences qui permettent d'obtenir une assurance raisonnable que les
comptes ne contiennent pas d'inexactitudes significatives et que les exigences relatives 4 1"éthique sont observées,

Un audit comprend la mise en wuvre de diligences permetiant d*obtenir des évidences corroborant les montants et les
informations figurant dans les états financiers. Les diligences choisies relévent do jugement du Commissaire aux
comptes et qui prennent en compte "appréciation du risque que les états financiers contiennent des inexactitudes
significatives dues 4 1"arreur ou A la frande. En appréciant ces risques, le Commissaire aux comptes tient compte du
contrifle interne applicable 4 la préparation et 4 I'image fidéle des états financiers de I'entité dans le but de concevoir des
diligences daudit qui seraient appropriées en la circonstance et non pour exprimer une opinion sur la bonne marche du
contrile interne, Un audit comprend également une évaluation des principes comptables suivis et des principales
estimations faites par la Direction, ainsi qu'une évaluation globale de la présentation des états financiers,

Mous considérons que I'évidence d'audit que nous avons obtenue est suffisante et appropriée et constitue une base pour
formuler notre opinion.

Cpinion
A notre avis, les dtats financiers sont sincéres et donnent une image fidéle, dans tous les aspects significatifs, de la

sitnation financidre de la Société africaine de réassurance au 31 décembre 2010 et de sa performance fnancitre et de sea
fhux de trésorerie pour 1"exercice clos 4 cette date, conformément aux Hormes interpationales d'information financiére,

alkle ( ﬁucb_n-

Expert-Comptable Agree (Kenya)
12 Avril 2011

Mairobi; Kenya

Pariners: 5.0, O P2 Al H Gadhoks o {
1.“““\99 MR Him® BW. ungu LM, K DM, Mbogha AN Mumpa | Meang'ne W, Wargai
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Consolide de la Situation

ne rJ ere 6 i ":h t"'\":“'%ﬁaiﬂ‘“: | Société Africaine de Réasssurance
Au 3| decembre 2010
L Notes - 2010 HIIH'_
/ ; i '000 SEU '000 $El:l
Actif
Encaisse et quasi-especes 55838 38795
Placements 688 808 606 118
Primes a recevoir 24 348 20 D64
Coiits d'acquisition différés 32 046 28 980
Montants dus par les compagnies sur les
comptes de réassurance 111 001 98 821
Part des rétrocessionnaires dans les provisions techniques 22 303 17713
Débiteurs divers 2911 3750
Biens de placement B 764 9 064
Immobilisations corporelles 12 348 12712
: 958 367 836017

Les états financiers consolidés ont été approuvés par le Conseil d'Administration d'Africa Re le 12 avril

201 | et signés en son nom par:

MUSA AL NAAS
Chairman

BAKARY KAMARA

Managing Director

Les notes annexées sont partie intégrante des présents états.
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Au 3| decembre 2010

MNotes 2010 2009
*000 $EU *000 $EU

Passif
Divers comptes d payer 20118 18 393
Montants dus aux compagnies sur des
comptes de réassurance 10 70 299 66 609
Impét différe I 666 244
Provisions techniques 12 523610 470 372
Total passif 614 693 555 618
Fonds propres
Bénéfices non distribués 31 632 70 161
Autres réserves 13 112 668 96 788
Primes d'émission d'actions 315 13 450
Capital-actions 14 199 059 100 000
Total fonds propres 343 674 280 399
Total passif et fonds propres 958 367 836017

Les états financiers consolidés ont été approuvés par le Conseil d'Administration d'Africa Re le 12 avril
2011 et signés en son nom par:

MUSA AL NAAS BAKARY KAMARA
Président Directeur général

Les notes annexées sont partie intégrante des présents états.
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Au 3| decembre 2010

Société Africaine de Réasssurance

Notes 2010 2009

'000 SEV ‘l:'l_ﬂﬂ SEU
Primes brutes acquises I5 616 909 514 483
Moins: primes rétrocédées (53 126) (48 067)
;;-imer: nettes acquises 7 _ 563 783 e ;6 416
Preduits de placements 16 31 143 29 931
Commissions de retrocession 9194 4758
Autres revenus d'exploitation 17 1413 | 360
Recettes totales % 605 533 502 465
Charge de sinistres nette 18 (347 196) (306 391)
Frais d'acquisition (161 682) (126 233)
Charges administratives 19 (27 094) (22 B42)
Frais financiers — Pertes de change (1 298) (B60)
Bénéfice avant impét sur le revenu 68 265 46 139
Impot sur le revenu 20 (3 402) (1 838)
Bénéfice de I'exercice 64 863 44 301

Les notes annexées sont partie intégrante des présents états,




Etat consolidé du revenu ;glnb:.il

Saciété Africaine de Réasssurance

Au 3| décembre 2010

2010 2009
'000 SEU '000 SEU

Bénéfice de I'exercice 64 863 44 301

Autres revenus globaux

Différences de change lors des opérations de conversion 3303 13 BO9

Gain/Perte nette aprés la réévaluation de I'actif

financier destiné a la vente 40 a02
Total autres revenus globaux 3343 14611
Revenu global total / (dépenses) de I'exercice 68 206 58912

Les notes annexées sont partie intégrante des présents états.



