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Madame la Présidente, Mesdames et Messieurs,

Je suis trés heureux d’étre parmi vous ce soir dans le cadre de cet événement
organisé par France Assureurs ; et je voudrais remercier tout particulierement
sa présidente, Florence Lustman, pour son invitation. Les assureurs jouent un
réle essentiel, et pas toujours assez reconnu, pour le financement de notre
économie et la stabilité financiére. Je veux d’abord y rendre hommage (l),
ensuite souligner que votre réle va encore s’accroitre a I'avenir (1), enfin tracer

le chemin d’'un dialogue renforcé avec le superviseur (llI).

l. Un hommage

Je voudrais commencer par rendre hommage a la communauté des assureurs,
en rappelant le réle primordial joué par les 660 organismes d’assurance agréeés
en France en faveur bien sir de la protection contre les risques des personnes
et des entreprises. Mais aussi pour la stabilité financiére, car la politique
d’allocation d’actifs des assureurs est tres stable dans le temps. Elle réagit peu
au cycle économique et financier, et est capable d’assumer des risques sur le
long terme. Pour le financement de I’économie réelle ensuite et surtout : avec
ses 2400 milliards d’euros de placements, le secteur assurantiel francgais
représente un atout essentiel, non seulement pour le financement des
obligations d’Etat, mais également et surtout pour nos entreprises. Il contribue
a leur financement par la détention directe ou intermédiée d’actions et
d’obligations de sociétés non financiéres, pour prés de 800 milliards d’euros —
soit 33% de ses placements. Cette contribution se fait plus indirectement pour
700 milliards d’euros — soit 29% des placements — via la détention d’obligations
du secteur financier : comme quoi banquiers et assureurs, qu’on oppose parfois,

peuvent avoir partie liée...

Deux évolutions réglementaires récentes ou en cours confortent ce role. La
révision de la directive Solvabilité || encourage les investissements de long
terme dans I'’économie réelle, notamment grace au dispositif LTEI (Long Term
Equity Investment) qui accorde un traitement prudentiel plus favorable aux

actions détenues a long terme par les assureurs. De plus, le lancement par la
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Commission européenne d’une revue générale du cadre européen de la
titrisation pourrait offrir de nouvelles options de diversification a la politique
d’allocation stratégique des assureurs. Se jouent ici bien plus que des
négociations techniques sur des ratios prudentiels : c’est un enjeu stratégique
pour notre Europe. Le développement du financement par fonds propres des
entreprises est indispensable pour rattraper le retard européen en matiere
d’'innovation. Notre continent a les ressources — I'épargne privée ; il a les
besoins — I'investissement dans les transformations de 'économie européenne.
Mais il n’a pas assez, a la différence des Etats-Unis, I'intermédiation financiére
entre les deux: c’est tout I'enjeu d’'une véritable Union pour I'épargne et
I'investissement prénée par les rapports Draghi et Letta. Et cette Union ne vise
pas que les banques, les marchés, les fonds de private equity ou de capital

risque. Elle doit s’appuyer tout autant sur vous, assureurs.

Il. Un role croissant a ’avenir

1) Les transformations a I'ceuvre dans la société

Dans un monde qui change plus vite, de nouveaux risques émergent : jusqu’ou
peuvent-ils étre pris en charge par les assureurs, ou dans quelle mesure sont-
ilIs « non assurables » ? Je vais me concentrer ici sur trois défis. Tout d’abord,
le défi lié a la transformation numérique, accélérée par la pandémie. Si cette
transformation génére bien sir des opportunités et des gains d’efficacité, elle
est aussi a l'origine de systemes informatiques et opérationnels de plus en plus
complexes, notamment du fait d’'une fragmentation liée au recours croissant a
des prestataires externes, et de plus en plus exposés a des cyberattaques
sophistiquées. Le secteur de I'assurance doit maintenir une vigilance accrue
face a ces risques, afin de garantir, sa propre résilience. L’entrée en application
imminente de la réglementation DORA y contribue. Plus généralement, il est
crucial que I'ensemble des entreprises et des citoyens soient en mesure de se
protéger contre ces risques IT/Cyber accrus. La encore, le secteur de
'assurance a un rdle prépondérant a jouer grace a des initiatives de

sensibilisation, mais aussi au développement de I'assurance cyber.
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Le changement climatique constitue une deuxiéme transformation tres
concréte pour le secteur de I'assurance. La conséquence la plus directe est
I'intensification du risque physique qui se traduit par une fréquence et un codlt
accrus des evénements climatiques : nous venons de le voir dramatiquement a
Mayotte. D’aprés Swiss Re, les pertes économiques engendrées par les
catastrophes naturelles ont ainsi atteint 295 milliards d’euros en 2024, en
hausse de 6% par rapport a 2023'. Dans la derniére édition de ses scénarios,
publiée en novembre, le NGFS" — notre réseau pour le verdissement du
systéme financier, basé a la Banque de France — estime par ailleurs que les
dommages causés par les risques physiques chroniques pourraient s’élever a
15% du PIB mondial d’ici a 2050, soit trois fois plus que les 5% estimés
précédemment. Un autre indicateur est trés parlant: France Assureurs a
récemment estimé que plus de la moitié des maisons individuelles francaises
(11,1 millions) sont potentiellement concernées par le retrait-gonflement des

argiles qui provoque des fissures et fragilise les structures.

Enfin, le secteur de I'assurance doit adapter ses modéles d’activité aux risques
générés par les mutations démographiques de nos sociétés. Selon les
projections de 'INSEE', la part des 65 ans ou plus va progresser fortement de
21% en 2021 a 29% en 2070. Ceci pose bien entendu de fagon encore plus
aigue la question du maintien du niveau de revenu apres le départ a la retraite,
de la prise en charge des frais de soins (santé senior) et du financement de
'accompagnement du grand age (dépendance). En France, les organismes
d’assurance jouent déja un réle crucial en termes de santé et prévoyance et
concentrent déja une part importante de I'épargne des Francais en vue de leur

retraite. Jusqu’'ou ce réle est-il amené a se développer ?
2) La frontiere de I'assurabilité : quelques pistes

Cette question-clé est évidemment délicate. Je partage avec vous trois

réflexions autour de trois leviers.
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Une meilleure connaissance des risques

Les avancées technologiques récentes, notamment dans le domaine de la
collecte de données et de l'intelligence artificielle, doivent participer pleinement
a une meilleure connaissance des risques ; mais elles ne peuvent aller jusqu’a
I'écueil d’'une démutualisation des risques et d’'une individualisation excessive :
ce serait la négation méme de I'assurance. A ce titre, nous avons suivi avec
attention les débats autour de la proposition de réglement européen FIDA ; les
discussions semblent aller vers le bon équilibre entre un partage sécurisé mais
néanmoins plus large des données financiéres. Par ailleurs, I'exercice de stress
tests climatiques constitue un bon exemple de nouveaux outils. Ainsi, I'exercice
piloté par TACPR qui s’est conclu en mai 2024, exclusivement dédié aux
assureurs, aura permis de renforcer la capacité de ces acteurs a anticiper les
impacts du changement climatique, et adapter leurs stratégies en conséquence,

notamment grace au scénario de long-terme (horizon 2050) qui était propose.
Une prévention encouragée par les assureurs

La prévention doit également prendre une place importante : les assureurs ont
la possibilité d’agir sur les comportements en promouvant des mesures
d’adaptation aux risques. Concernant les risques IT/Cyber, les conditions de
souscription aux assurances cyber peuvent contribuer a renforcer la résilience,
notamment en imposant des audits de sécurité ou des normes de sécurité
minimales a remplir au préalable. Concernant les risques climatiques, la
profession participe au test de certaines techniques d’aménagement du bati
face au risque de retrait-gonflement des argiles. L’élaboration d’une
cartographie partagée des périls naturels peut également constituer un outil de
prévention puissant, utile pour mieux maitriser la sinistralité par l'aménagement
du territoire. Le récent rapport Langreney" tire des conclusions similaires et
propose d’autres pistes qu’il conviendra d’explorer ensemble telle que la
réévaluation annuelle de la surprime CAT NAT et sa modulation en fonction de

I'exposition aux aléas climatiques.
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Des partenariats public-privé ?

La prise en compte du changement climatique permet d’illustrer I'importance
d'un juste équilibre dans la répartition des rdéles entre secteur assurantiel et
intervention publique. Ainsi le partenariat public-privé sous I'égide de la CCRY a
montré tout son intérét ; il doit étre préservé et conforté : ce partenariat permet
de maintenir une incitation a prévenir et gérer les risques (via la prime
d’assurance) et s’appuie sur plusieurs strates de mutualisation, avec une
garantie de I'Etat seulement en dernier ressort. Grace a ce schéma national
spécifique, la France fait figure de bon éleve avec 32% des conséquences des
catastrophes climatiques assurées, contre seulement 23% a [I'échelle
europeenne. |l ne peut s’agir a I'évidence de transmettre trop facilement des
risques a des finances publiques déja trop dégradées. Mais, pouvons-nous a
I'avenir envisager parfois un schéma de garantie publique de dernier recours,
clairement délimitée a I'avance, pour faire face a d’autres défis, tels que des

menaces cyber systémiques ou des impératifs |égitimes de solidarité sociale ?

Ces débats sur la frontiére d’assurabilité sont anciens : 'économiste américain
Frank Knight est célébre pour avoir dés 1921V distingué les risques —
mesurables et donc assurables — de l'incertitude — qui n'est ni mesurable ni
assurable. Notre monde de 2024 est assurément davantage « knightien », du
fait notamment des incertitudes géopolitiques. Pour autant, si nous ne savons
pas ensemble maintenir le juste niveau de protection, voire repousser les
frontiéres de l'assurabilité, la profession pourrait étre de plus en plus critiquée
si elle se détournait de certaines zones géographiques, de certains risques, de
certains secteurs économiques. Beaucoup de débats récents, sur la prise en
charge des pertes d’exploitation durant le Covid, I'outre-mer ou I'assurance
habitation face aux risques climatiques, I'ont montré. Se joue ici pour I'avenir,
au-dela de nouvelles opportunités de développement, la question du réle que

les assureurs se doivent d’endosser dans ce nouveau paradigme.
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lll. Un dialoque a renforcer entre superviseur et supervisés

La capacité du secteur de l'assurance a accompagner et s’approprier ces
transformations structurelles est capitale pour notre économie. Dans ce
contexte, 'ACPR doit rester bien entendu vigilante aux nouveaux risques, mais
également pragmatique et a I'écoute de ces évolutions, en poursuivant le

dialogue avec la profession.
1) De bonnes relations superviseurs/supervisés

Ce dialogue effectif s’illustre dans la participation conjointe et active aux travaux
et négociations relatifs a la réglementation du secteur, au niveau européen et
international. En particulier, s’agissant de la revue Solvabilité I, le résultat est
globalement satisfaisant. Les éléments récemment collectés par le superviseur
aupres des principaux groupes d’assurance frangais tendent a montrer que la
revue garantit un impact globalement neutre pour le marché frangais. Ces
échanges, qui ont permis de prendre en compte le plus en amont possible les
préoccupations du secteur frangais, continueront a étre nécessaires pour
appuyer les travaux visant a I'élaboration des textes de niveau 2 et 3. En
témoigne le succés actuel des réunions de place visant a échanger sur ces
textes.

Le dialogue nourri entre les assureurs et le superviseur est en outre
particulierement important sur les questions relatives aux pratiques
commerciales. En effet, nous devons progresser ensemble sur 'encadrement
de la « value for money » et de la distribution des produits car si ces derniers
n‘ont pas suffisamment de valeur, donc d’intérét, pour les clients alors leur
commercialisation n’est pas justifiée. Je prendrai pour illustration le sujet des
frais des contrats en unités de compte (UC), sur lequel le dialogue entre TACPR
et la profession a déja permis une modération des frais de gestion de certains
supports d’investissement. France Assureurs s’appréte maintenant a adopter
des premiéres propositions sur les frais de gestion eux-mémes du contrat en
UC, pour identifier les cas ou ils se situent a un niveau élevé au regard d'un

benchmark de marché, et pour rétablir 'équilibre en faveur des assurés, le cas
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échéant. Cette revue, dont je demanderai a ’ACPR de dresser un premier bilan
d’ici I'été, devra permettre de montrer, chiffres a l'appui, que I'épargne
assurantielle a la francaise tient pleinement compte des intéréts de la clientéle.
C’est la justification indispensable pour retenir, comme vous le souhaitez, un
benchmark national plutét qu’européen. Il est nécessaire, par ailleurs et dans le
méme temps, que cette revue s’accompagne bientdt de la prise en compte de
la part du fonds euro dans le dispositif de « value for money ». Je veillerai
personnellement avec le Vice-Président Jean-Paul Faugeére et les équipes de

'ACPR, aux avancées sur ces deux sujets d’ici I'été prochain.
2) Les simplifications c6té superviseur et régulateur

Enfin, le superviseur doit bien sir demeurer attentif a I'efficacité de son action.
Face aux tentations exprimées outre-Atlantique, soyons clairs : la simplification
n'est pas la dérégulation"'. J'ai eu I'occasion de le dire il y a trois semaines a
propos de la supervision bancaire. |l ne s’agit pas nécessairement de diminuer
les exigences, nécessaires face aux risques de crise financiére que les Etats-
Unis oublient trop réguliérement. Mais il y a assurément un espace pour réduire
la complexité des régles et de leur application. Et ceci peut valoir aussi pour
I'assurance.

En matiére prudentielle, le nouveau « régime de proportionnalité » prévu par la
révision de la directive Solvabilité Il offre une premiére piste de rationalisation.
Tout en préservant la robustesse et le niveau des exigences — notamment de
fonds propres requis —, ce nouveau régime propose une adaptation des
modalités pratiques de mise en ceuvre de la directive en fonction de la taille et
de la complexité des établissements considérés.

Il'y a aussi en Europe un domaine crucial ou nous sommes heureusement en
pointe, mais qui est emblématique d’'un certain empilement des normes : la
réglementation relative au changement climatique. Celle-ci est indispensable
pour que le secteur financier soit en mesure de faire face aux risques réels
auxquels il est exposé. Mais si cette reglementation devient trop complexe et
difficilement compréhensible, nous courons le risque qu’elle soit mal ou pas

appliquée. Il faut donc aboutir a une réglementation la plus unifiée possible en
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Europe, au lieu d’'une multiplication de normes avec pour n’en citer que
quelques-unes les directives CSRD", CSDDD™ et Solvabilité 11, ou encore la loi
frangaise LEC* et son article 29 bien connu des assureurs. Chacun de ces
textes, issu souvent d’instances différentes, a constitué en son temps un
progres trés légitime ; mais aujourd’hui leur accumulation manque clairement
de cohérence. Gardons-en l'objectif, mais rapprochons a tout le moins les
définitions et ne dupliquons pas les demandes de données. Ensuite, il faut
parvenir a un seul plan de transition par établissement, faisant la synthése des
exigences prudentielles issues de la directive Solvabilité Il et d’alignement net-
zéro issues de CSRD et de CSDDD. C’est un impératif pour fixer des caps
crédibles aux établissements financiers. Et un jour, nous pourrons peut-étre
aller plus loin dans le rapprochement des normes européennes EFRAG* et

internationales ISSBXi,

En cette fin d’année, pleine d’incertitudes tant économiques que politiques, je
conclurai sur cette jolie phrase d’'un ancien inspecteur des assurances, Georges
Bernanos : « L’espérance est un risque a courir, c’est méme le risque des
risques X ». Dés I'Antiquité et les premiers « préts a la grosse aventure »,
'assurance, vecteur de protection et de stabilité pour nous tous, a su assurer
les risques et accompagner les changements du monde. Continuons a
repousser les frontiéres de votre profession et a faire fructifier notre dialogue
pour relever les défis de la France et de 'Europe de demain. Je vous remercie

de votre attention.
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