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Gilbert Canameras, président de 
l’AMRAE et directeur du 
management des risques, ERAMET

LA CRISE FINANCIÈRE
Il devient diffi  cile d’évoquer ici un risque, tant il s’agit désormais d’un fait. La 
question pour les risk managers est maintenant de résoudre les problèmes 
que la crise a créés : risques de solvabilité ou de faillite et risque de 
contrepartie. La crise fi nancière a été déclenchée par un eff et de cisaillement 

dû à un endettement trop fort et elle a causé l’explosion d’un problème endémique dans la 
banque, suivi d’un sauvetage du secteur par les gouvernements. Certains états étant 
devenus les actionnaires principaux de grandes banques, le risque est alors de voir une 
législation trop contraignante être imposée à ces dernières. Les accords de Bâle III imposent 
des ratios de liquidité qui aff ectent la fl uidité du crédit, entravant ainsi la relance de 
l’économie. Les risk managers doivent cerner de façon précise les risques que la crise génère 
pour leur entreprise.

LE RISQUE POLITIQUE
Comme on l’a constaté en 2011, le risque politique est une menace bien réelle 
pour l’économie, surtout dans les pays émergents ou bien sur les marchés où 
un ralentissement économique peut générer de vifs mouvements de 
protestation. On peut par exemple penser aux mouvements de révolte qui ont 

eu lieu en Grèce ; les plans d’austérité draconiens en Espagne et en Italie risquent de 
provoquer les mêmes eff ets. Les budgets réduits des états en 2012 auront un impact sur 
l’économie et renforcent le risque politique. Le rôle du risk manager consiste à anticiper la 
façon dont ces facteurs se concrétiseront et à préparer un plan d’action pour permettre à son 
entreprise de surmonter les diffi  cultés. 

1

2

Suite en page 4

Le risque politique n’est plus limité aux 
seuls pays émergents. On a déjà 
assisté à des émeutes assez violentes 
en Grèce et les plans d’austérité 
draconiens en Espagne et en Italie 
risquent de déclencher à leur tour de 
grands mouvements de protestation 

ERRATUM

Dans le dernier numéro du 
Quotidien, nous avons par erreur 
indiqué que Gérard Lancner était le 
Président de l’AMRAE : M. Lancner 
en est en fait le Délégué général. 
Nous vous présentons nos excuses 
pour cette erreur et remercions 
l’AMRAE de nous l’avoir signalée.
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éditorial

 Point de vue  Dans l’éditorial d’hier, je vous 
présentais quelques nouvelles prévisions formulées 
dans le rapport Global Risks 2012 du Forum 
Économique Mondial. Je souhaite aujourd’hui 
approfondir une idée : le fait que les tensions 
sociales ambiantes risquent de déclencher d’autres 
perturbations.

Dans l’ensemble, les institutions publiques 
et privées semblent avoir perdu une grande 
partie de la confi ance du public, qui considère 
que les mécanismes de contrôle existants sont 
complètement dépassés. C’est un nouveau sujet de 
préoccupation pour le WEF : le fait que le monde 
politique et les institutions semblent incapables 
de protéger le citoyen dans un monde complexe et 
devenu totalement interdépendant.

Le Forum indique que la fragilité des systèmes 
de contrôle devient particulièrement visible pour 
les risques liés aux nouvelles technologies, à 
l’interdépendance fi nancière, à l’épuisement des 
ressources naturelles et au changement climatique. 
La société est de plus en plus exposée.

On peut noter que l’un des partenaires clés 
associés à la recherche de l’étude du WEF appelle 
à un renforcement du contrôle des marchés : “Le 
législateur a surréagi à certains événements tels 
que le volcan islandais et sous-réagi au désastre 
des subprimes ou à la crise de l’euro”, affi  rme 
David Cole, le directeur Risques de Swiss Re. “Nos 
mécanismes de contrôle doivent être plus équilibrés 
et surtout parvenir à anticiper l’événement plutôt 
qu’à réagir après coup.” 

Les motivations de David Cole s’éclairent lorsque 
ce dernier explique que les eff orts de stabilisation 
du système fi nancier pourraient mettre en danger 
les capacités risques de l’assurance et freiner 
la croissance. S’agirait-il là d’une petite pique à 
l’encontre de Solvency II ?

Enfi n, le WEF n’a pas manqué de souligner les 
risques de cybercriminalité. Si ce risque ne se hisse 
pas au top 5, il mérite tout de même une mention 
particulière ; c’est un risque systémique par nature, 
qui est capable de créer des problèmes très sérieux 
à l’échelle planétaire.  

Le Forum fait appel à des intitulés et à des 

Le législateur a 
surréagi à certains 
événements, tels que 
le volcan islandais, et 
sous-réagi au désastre 
des subprimes ou 
à la crise de l’euro. 
Nos mécanismes 
de contrôle doivent 
être plus équilibrés 
et surtout parvenir à 
anticiper l’événement 
plutôt qu’à réagir 
après coup.

“

E-mail nathan.skinner@
strategic-risk.eu

Twitter @strategicRISK

PROGRAMME 
Vendredi 
10 février 

09h00 – 11h00 Sessions partenaires

09h00 – 10h30 Table ronde Risk Management

10h30 – 11h00 Pause

11h00 – 13h00 Session plénière 

13h00 – 14h00 Déjeuner de clôture

néologismes accrocheurs pour évoquer 
le risque informatique : “Le côté obscur 
de la connectivité” ou encore “Le cyber-
néotribalisme”. Mais au fond, le rapport 
ne fait que rappeler la dépendance 
toujours accrue de nos existences 
à des systèmes interconnectés en 
ligne. Nous sommes eff ectivement 
plus vulnérables aux agissements de 
personnes (voire d’institutions ou de 
nations) mal intentionnées, qui peuvent 
à tout moment déclencher à distance 
et en tout anonymat des attaques 
informatiques dévastatrices.

Ces prévisions n’aideront guère les 
risk managers à concevoir des parades 
contre de tels risques. En fait, la plupart 
des risques exposés dans ce rapport 
fi gurent sans doute en bonne place dans 
les évaluations du risque de la plupart 
des grandes entreprises. Par contre, 
ce rapport du Forum pourra aider les 
risk managers à se poser les bonnes 
questions dans le cadre de leur contexte 
professionnel. 

Pour tenter de clarifi er la situation, 
StrategicRISK a lancé une étude auprès 
des risk managers européens pour 
évaluer les plans d’action que les 
entreprises mettent concrètement en 
place pour contrer ces risques. Notre 
Rapport du Risque sera présenté avec 
le numéro de SR du mois de mai – et il 
sera bien entendu consultable en ligne. 

David Cole, directeur 
Risques, Swiss Re
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LES CATASTROPHES 
NATURELLES
C’est pour moi le 
troisième risque majeur. 
Avec ses tremblements 
de terre et ses raz-de-

marée, 2011 a eu son lot de 
catastrophes avec des conséquences 
importantes sur l’économie mondiale. 
Le marché de l’assurance dispose de 
suffi  samment de capacités pour 
absorber les risques, mais les primes 
ont augmenté et les polices comportent 
des clauses d’exclusions dont il faut 
être conscient. Les risk managers ne 
peuvent pas échapper aux 
catastrophes naturelles, mais ils 
peuvent anticiper leurs eff ets en 
préparant, par exemple, des 
fournisseurs de remplacement pour 
leur chaîne logistique.

LA 
CYBERCRIMINALITÉ
Enfi n, je voudrais 
rappeler que la 
cybercriminalité 

représente une menace à ne pas 
négliger, même si elle fait moins la une 
des médias ces jours-ci. La 
cybercriminalité aff ecte un grand 
nombre de victimes et c’est aussi un 
risque de réputation majeur. Il faut 
traiter ce risque sur deux fronts : la 
protection des systèmes informatiques 
et la pédagogie auprès de nos 
collègues. 

La discipline du risk 
management couvre une 
vaste palette de thèmes. 
Quels ont été les grands 
sujets d’actualité pour les 
risk managers ? En suivant 
le nombre de visites sur les 
pages du site de StrategicRISK 
(www.strategic-risk.eu) 
durant les six derniers mois, 
nous avons noté quelques 
tendances concernant les 
points chauds de l’année.

lebaromètre
durisque

Juin Une nouvelle souche de bactérie mortelle de la famille 
des E. coli se répand en Europe via un lot de salades 
contaminées. Les industries agroalimentaires sont aff ectées.

juin 11 juillet 11

Juillet La nomination de Gilbert Canameras en tant que 
nouveau président de l’AMRAE et les nouvelles 
orientations de l’association intéressent les risk managers.

Sponsorisé par

L’assurance IARD serait-elle insensible à la 
crise ? Les diffi  cultés des marchés fi nanciers, si 
elles aff ectent l’activité des grandes entreprises, 
ne modifi ent pas le volume des infrastructures 
industrielles. La matière assurable reste donc
sensiblement la même. L’évolution du paysage 
du risque en France dépend en fait davantage 

de l’implantation des grands groupes dans les pays à forte croissance. Il s’agit souvent de 
zones émergentes, comme l’Asie, où les cataclysmes naturels se révèlent bien plus fréquents 
et plus dramatiques que dans notre vieille Europe.

“Il y a encore une vingtaine d’années, les établissements étaient essentiellement basés 
dans des territoires identifi és. Mais les industriels français, comme la plupart des grands 
groupes embarqués dans la mondialisation, ont vu leurs sinistres se déplacer dans des 
territoires bien moins cartographiés”, constate Thierry van Santen, le directeur général 
d’Allianz Global Corporate & Specialty (AGCS) France. “Paradoxalement, nous avons 
plus de matière assurable, et cela dans des régions plus risquées car plus exposées aux 
phénomènes climatiques”, indique pour sa part Philippe Jouvelot, le directeur des activités 
IARD d’AXA Corporate Solutions. “Le coût technique de ces risques est très supérieur.”

Devenues les principaux risques en termes de dommages 
pour les entreprises, les catastrophes naturelles se sont 
révélées exceptionnellement préjudiciables ces derniers 
mois. Après plusieurs années de baisse tarifaire, le 
marché pourrait connaître un retournement.

L’ANNÉE 2012 SERA-T-ELLE DÉTERMINANTE 
POUR L’ÉVOLUTION DU MARCHÉ ?

Dans ces régions, l’évolution de la matière assurable à des niveaux de taux 
supérieurs a eu pour conséquence d’augmenter non seulement le volume 
mais surtout le taux des primes. Mais en règle générale – et particulièrement 
dans les pays matures ,  la surcapacité sur le marché de l’assurance des 
grands risques avait logiquement, vu l’abondance de capitaux disponibles, 
conduit à une baisse des prix. “Nous étions, depuis quelques années, sur un 
marché grands comptes relativement « soft », puisque très concurrentiel”, 
admet Véronique Turinaz-Postel, directrice market management et 
communication chez AGCS France – une compagnie qui, avec plus de 
600  millions de chiff re d’aff aires, estime détenir 20 % du marché et  
compter au sein de son portefeuille clients 90 % des comptes du CAC 40.

top4desrisques
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août 11

Août Les lecteurs 
suivent avec 
attention les 
avertissements de 
la NASA : une 
tempête solaire 
pourrait aff ecter 
l’exploitation des 
entreprises.

septembre 11

Septembre Pic d’audience 
en septembre lorsque 
nous mettons en ligne une 
carte interactive du risque 
sismique en temps réel – qui 
montre 87 séismes aff ectant 
l’Europe en 24 heures.

Octobre Dans les jours qui suivent le Forum 
de la FERMA à Stockholm, les risk managers 
viennent consulter les photos prises durant 
cette conférence en Suède.

octobre 11 novembre 11 décembre 11

Sponsorisé par

Novembre Nos lecteurs 
suivent les inondations 
en Thaïlande, qui 
perturbent les chaînes 
logistiques globales. 
Les assureurs font face 
à d’énormes demandes 
d’indemnisation.

Décembre La crise de 
la zone euro atteint son 
paroxysme lorsque l’agence 
de notation S&P place 15 
pays sous surveillance 
négative et indique que leur 
risque de déclassement est de 
50 %. L’aff aire fait grand bruit.

L’année 2011 et son cortège de grandes catastrophes naturelles (inondations en 
Australie et en Thaïlande, tornades aux États-Unis, séismes au Japon et en Nouvelle-
Zélande...) ont bouleversé le paysage du risque et sans doute mis fi n à ce bas de cycle. 
“En raison d’une sinistralité exceptionnellement élevée, le début de l’année 2011 a été le 
plus mauvais trimestre de l’histoire de certains grands réassureurs comme, par exemple, 
le groupe allemand Munich Ré”, explique Philippe Jouvelot, d’AXA.

Ces “cat nat” et ces “contingent business interruption” (CBI) ont obligé les industriels 
à payer un lourd tribut. Et leurs assureurs ! “Les sinistres engendrés par ces événements 
ont été, à eux seuls, bien plus importants que la totalité des primes perçues par les 
assureurs pour le risque en question, conduisant à des ratios combinés parfois nettement 
au-delà de 100”,  poursuit Philippe Jouvelot.

Avec la concurrence, qui fait offi  ce de modérateur, l’infl ation 
des tarifs est-elle inéluctable ? “Les prix ne remontent pas 
systématiquement mais de manière ponctuelle, notamment 
pour des assurés ayant de grandes expositions à des 
catastrophes naturelles ou de fortes sinistralités, assure Thierry 
van Santen, d’AGCS. Cette hausse des tarifs ne devrait pas se 
faire de manière massive, d’un seul coup, comme par le passé.” 
L’année 2012 devrait néanmoins s’avérer déterminante pour 
l’évolution du cycle. “Nous constatons un ralentissement de 
la baisse des primes, mais cela uniquement dans quelques 
situations bien précises. Ce n’est pas une tendance du marché, 
loin de là”, souligne Dominique Guérit, mandataire général 
de HDI-Gerling Industrie France. “Le problème est que les 
assureurs voient leurs capitaux exposés, avec des sinistres dus 
aux catastrophes naturelles à payer dans les mois et les années 
à venir, mais qui n’ont jamais été réellement facturés.”

Assureurs et réassureurs ont été fragilisés par des dommages 
qui se chiff rent en dizaines de milliards de dollars, ce qui 
impactera de facto les coûts. Néanmoins, bien que soumis à 
une évidente volatilité, tant en ce qui concerne le volume de 
souscription que la rentabilité des opérations, les assureurs 
et réassureurs semblent désormais disposer de tous les outils 
nécessaires à la mise en place d’une meilleure gestion du cycle. 
Ce fameux cycle, sorte de maladie congénitale de l’assurance 
et de la réassurance, est en eff et un mal avec lequel assureurs et 
réassureurs doivent plus que jamais apprendre à vivre.
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LE RISK MANAGER FACE À LA GESTION 
DES PROBLÉMATIQUES RH

Elles relevaient jusqu’alors de la compétence des DRH. Désormais, les ressources humaines 
s’invitent à l’agenda des gestionnaires de risques. Prévention, protection et management 
entrent dans leur champ d’intervention.

La mission du Risk Manager (RM) ? Identifi er, hiérarchiser, cartographier les risques, tous les 

risques. Ainsi, il ne saurait ignorer les problématiques liées aux ressources humaines (RH). 

Celles-ci peuvent avoir des conséquences sur la vie professionnelle mais aussi sur la vie privée des 

salariés, cela qu’il s’agisse de la perte d’un collaborateur clef, de la couverture santé ou encore 

des retraites. “Les entreprises ont l’obligation de provisionner les retraites de leurs salariés. 

C’est une nécessité qui leur permet de répondre à la loi, de fi déliser leurs salariés et d’attirer les 

talents”, explique David Blatter, responsable du management des risques de Réunica, qui était le 

modérateur de l’atelier “Retraites : nécessité et danger pour l’entreprise”.

Remettre l’humain au cœur des préoccupations est l’un des maîtres mots des dirigeants, avec 

une nouveauté : la mise en place d’outils pour gérer les talents. Cette responsabilité, qui incombait 

aux DRH, entre désormais dans le champ d’intervention des gestionnaires de risques.

Le risque RH revêt des formes variées : risques fi nanciers (dettes et passifs sociaux dans le cas 

du rachat d’une société), risques juridiques (harcèlement, discrimination), risques opérationnels 

(accidents du travail, fraude interne, taux de turn-over trop élevé), risques démographiques (emploi 

des seniors et des jeunes, mauvaise gestion prévisionnelle de l’emploi et des compétences)…

“Face à cette diversité, les ressources humaines et le risk management gagnent à travailler 

ensemble. De plus en plus d’entreprises renforcent la passerelle entre DRH et RM. L’enjeu est de 

taille : il s’agit de passer de la performance à la performance durable, la ressource humaine étant la 

matière première”, estime Stéphane Romano, de Cala Partners. Derrière le risque RH se profi le la 

responsabilité de l’entreprise vis-à-vis du salarié. Là où la DRH dispose d’une vision partielle et en 

silo des risques, le risk manager dispose pour sa part de la méthodologie.

LA GESTION DES 
RISQUES INTÉGRÉE 
À LA STRATÉGIE 
GLOBALE DE 
L’ENTREPRISE

Le risk management est aujourd’hui considéré comme 
un facteur clef de compétitivité : il s’impose donc 
comme un pilier de la stratégie globale des entreprises. 
Du fait de son impact avéré sur la rentabilité, la gestion 
des risques bénéfi cie d’investissements accrus.

Le risk manager (RM) devient un business partner. “Le 
RM est reconnu comme étant une fonction transverse 
et nous observons une intégration de plus en plus 
poussée de l’ERM dans la stratégie de l’entreprise. Pour 
aller au-delà du simple exercice de conformité, le 
management des risques est davantage ancré dans les 
modes de fonctionnement de l’entreprise. Il gagne une 
place à part entière dans les processus de pilotage”, 
souligne Frédéric Desitter, administrateur de l’AMRAE. 
Frédéric a animé un atelier sur le sujet durant les 
Rencontres (“Comment intégrer la gestion des risques à 

la stratégie de l’entreprise ?”, dans le cadre duquel 
intervenaient Gilles Proust, cofondateur associé et 
président d’Arengi, ainsi qu’Olivier Sorba, directeur des 
risques et du contrôle interne du groupe Lagardère).

Face à la volatilité et à la complexité croissantes de 
l’environnement économique et fi nancier, la fonction 
RM a aujourd’hui toute sa place au sein de 
l’organisation stratégique des entreprises françaises.  
“Du fait de ce contexte très incertain, les directions 
générales ont pris conscience que le pilotage à court 
terme de la performance ne suffi  t plus, explique 
Gilles Proust. Aussi, depuis 2008, nous assistons 
à un phénomène d’accélération dans la diff usion 
des approches de gestion globale des risques 
au cœur des instances de gouvernance”. Un autre 
indicateur vient illustrer la montée en puissance de la 
gestion des risques dans la politique stratégique des 
entreprises, à savoir l’arrivée à maturité de la 
profession de risk manager. “D’un point de 
vue RH, nous constatons que les risk managers 
se fondent dans la masse et comprennent les 
métiers de leur entreprise”, observe Stéphane 
Romano, cofondateur et managing partner de 
Cala Partners. “Le risk manager sait anticiper 
les problématiques liées à son secteur 
et il ne se contente pas de dérouler un plan 
comme il pourrait le faire chez n’importe quel 
autre employeur.”

lecocktaildeliberty
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top3desrisques
LA CRISE DE LA 
ZONE EURO
2012 sera “l’année de tous les 
dangers” pour le risque. Le 
premier risque est celui d’un 

eff ondrement de la zone euro. Même si l’on 
évite le pire, les entreprises et les 
consommateurs devront consentir nombre de 
sacrifi ces au nom de la stabilité. Le contexte 
ne me pousse donc pas à l’optimisme. La 
crise de l’euro découle de problèmes 
structurels : cela fait longtemps que certains 
pays vivent au-dessus de leurs moyens. Les 
gouvernements ont rechigné à prendre des 
mesures impopulaires. En France, par 
exemple, Sarkozy a été élu sur une promesse 
de changement : durant son mandat, je ne 
suis pas certain qu’il ait fait beaucoup 
avancer les choses. À mon sens, le monde de 
l’économie est une partie prenante majeure, 
qui doit assumer un rôle plus actif dans la 
résolution de ce problème. Je suis favorable à 
la réunion d’un grand sommet des 
intervenants économiques pour aider à la 
résolution des problèmes politiques. 

LE RISQUE POLITIQUE
L’instabilité politique est un 
autre risque majeur. Le 
Printemps arabe est un 
événement historique pour le 
Moyen-Orient et il va changer 

le paysage politique de cette région. Les 
mouvements de protestation en Russie 
représentent un autre risque. Ces risques 
peuvent déstabiliser les marchés et la 
production, ce qui aurait un eff et en cascade 
sur les économies mondiales. Une partie de 
l’instabilité politique provient de l’ouverture 
de certains pays à l’économie globale. Le 
libéralisme économique va parfois à 
l’encontre des cultures et des traditions : les 
extrémistes s’emparent alors du sujet, ce 
qui accroît le risque d’instabilité. 

LES CATASTROPHES 
NATURELLES
Si l’on se fi e à certains 
modèles, la fréquence des 
séismes, des raz-de-marée et 

des inondations est en hausse. Certaines 
études mettent en avant une instabilité du 
manteau terrestre qui expliquerait ce 
phénomène. Nombre d’entreprises ont 
délocalisé leur production ou leur 
exploitation, parfois dans des zones à haut 
risque. Les catastrophes naturelles seront 
donc un risque à surveiller pour les risk 
managers en 2012. Le panorama du risque 
a changé et les risk managers ne peuvent 
plus tout gérer tout seuls : la mise en place 
d’un ERM devient cruciale et les entreprises 
doivent faire appel à des think tanks pour 
identifi er les risques clefs.

1

2

3

Pierre Sonigo, 
secrétaire général 
de la FERMA

LES LEADERS DU MARCHÉ DE 
L’ASSURANCE RÉTICENTS À L’IDÉE 
D’UNE BASE DE DONNÉE UNIQUE ?

La communauté des risks managers, appuyée par l’Airmic (l’équivalent britannique de 
l’AMRAE) et la FERMA, estime qu’une base de données unique, alimentée par les assureurs, 
leur permettrait d’améliorer la gestion des risques. Offi  ciellement, les grandes compagnies 
d’assurance répondent qu’elles y sont favorables. Mais dans les faits, rien n’est moins sûr...

Démunis, les Risk Managers ? Parfois oui, comme récemment, face à la cascade de crises 

qui s’est abattue sur eux. De la crise économique et fi nancière mondiale à la déstabilisation 

politique traversée par les pays arabes en passant par le déchaînement des catastrophes 

naturelles, les événements de toute nature ont gagné en volume et en intensité. Et ils ont fait 

l’eff et d’une piqûre de rappel : aujourd’hui, les chaînes d’approvisionnement et les plans de 

continuité de l’activité doivent être parfaitement rodés. De l’avis de certains risk managers, 

les programmes d’assurance recèlent encore parfois quelques failles, d’où la nécessité, selon 

eux, de créer une base de données unique, qu’alimenteraient les assureurs et les courtiers, et 

que les entreprises pourraient consulter pour s’assurer de la conformité de leurs programmes 

d’assurance avec les règles du pays où elles sont implantées.

L’idée séduit depuis longtemps l’Airmic et la FERMA qui y apportent leur entier soutien. 

“Nous sommes convaincus que cet outil n’aurait que des eff ets positifs pour l’ensemble de 

la profession. Cela ne servirait pas uniquement les risks managers et les entreprises. Les 

assureurs aussi ont à y gagner”, estime Jorge Luzzi, directeur du groupe italien Pirelli, qui a 

pris la présidence de la  FERMA  (jusqu’en 2013).

Côté assureurs, la réponse n’est pas franchement tranchée. “Nous soutenons cette idée de 

database tout en y mettant certaines limites”, indique-t-on chez AXA. En eff et, les principaux 

acteurs du secteur se disent prêts à participer à un projet de ce genre, tout en rappelant 

pudiquement que leur expertise est un atout concurrentiel : la mettre au service des clients, 

volontiers, mais la partager, c’est une autre aff aire !

surlevif
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L’accord Solvency II sur 
la réglementation des 
assurances s’appuie sur 
trois grands piliers :

lestroispiliers

10

Longtemps reportée, cette 
réforme est en cours. Les 
derniers délais dans sa mise 
en application remontent à 
octobre dernier  : la FSA (à 
savoir l’autorité des marchés 
fi nanciers britannique) avait 

indiqué qu’en dépit d’une transcription de cette directive dans la législation 
nationale à compter du 1er janvier 2013, l’application des textes ne serait eff ective 
qu’à compter de 2014… Un exemple que d’autres pays risquent de suivre. 

Solvency II souhaite instaurer une approche et un système de surveillance 
homogène au niveau européen, le but étant de garantir la solvabilité des assureurs 
en fonction des risques encourus. Les assureurs de l’UE devraient ainsi se plier aux 
mêmes obligations en termes de bilan, de risk based capital (RBC), d’évaluation 
des risques et de la solvabilité propre, d’évaluation interne du risque et de la 
solvabilité (ORSA), de responsabilité des cadres dirigeants, le tout étant soumis à 
des mécanismes de contrôle.

Si cette protection 
supplémentaire est en 

Solvency  II est une directive 
européenne qui impose aux assureurs 
des obligations plus strictes en 
matière de fonds propres et de risk 
management.

général perçue de façon 
positive par les assurés, 
la directive Solvency II 
crée cependant des défi s 
spécifi ques pour les risk 
mangers européens : il 
est en eff et possible que 
les assureurs souhaitent 
augmenter leurs tarifs. 
Ces derniers devont 
en eff et absorber les 
surcoûts imposés par 

L’IMPACT DE SOLVENCY II

Le pilier I 
concerne les obligations en matière 
de fonds propres et de risk based 
capital. Les assureurs qui utilisent 
le modèle interne approuvé pour 
la modélisation du risque peuvent 
calculer leurs propres besoins.

Le pilier II 
concerne la bonne 
gestion du risque et 
la gouvernance. Il 
confère des pouvoirs de 
contrôle plus étendus 
au régulateur.

Le pilier III 
concerne les obligations 
de publication auxquelles 
les assurances sont 
soumises pour assurer 
la transparence de leur 
position fi nancière.

le traitement administratif, la modélisation et la 
recapitalisation imposés par la nouvelle directive.

Les coûts et process associés à Solvency  II 
pourraient également déclencher un mouvement de 
concentration chez les assureurs, notamment auprès 
des plus petites compagnies qui éprouveraient 
des diffi  cultés à s’adapter seules au nouveau cadre 
réglementaire. Par ailleurs, les assureurs positionnés 
sur des marchés de niche –  et qui se trouvent 
dans l’impossibilité de se diversifi er ou de réduire 
leurs risques  – vont devoir faire face à des coûts 
d’augmentation de capital importants. Cela pourrait 
bien limiter les choix des risk managers.

Inversement, les besoins en capitaux propres des 
assureurs qui parviennent à mieux maîtriser leurs 
risques seront moins élevés, ce qui leur confèrera 
un avantage concurrentiel. Les grands assureurs 
qui pourront diversifi er leurs risques maximiseront 
également l’utilisation de leurs capitaux.

Les nouvelles règles en matière de capital et de 
gestion risquent de rendre la création de mutuelles 
moins attractive. Solvency  II met également la 
viabilité de certaines captives en jeu : cela dépendra 
beaucoup de la façon dont l’UE décidera d’appliquer 
le principe de proportionnalité ainsi que des  
aménagements du texte qui pourront être réservés à 
ce type d’assurances. 

Dans tous les cas de fi gure, les captives on-shore ou 
domiciliées dans des pays tombant sous le coup de 
Solvency II devront se doter de process de contrôle 
plus robustes. Il est à noter que certains pays, 
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lefeed-back
Dans un article de StrategicRISK, nous indiquions que le 
Lloyd’s Risk Index désignait “la perte de clientèle et la 
diffi  culté à embaucher des collaborateurs de talent” 
comme deux risques majeurs pour les entreprises. Voici le 
feed-back que nous avons reçu sur www.strategic-risk.eu
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Talent et compétence sont deux 
choses diff érentes. Il y a une 
pénurie de personnel compétent, 
qui va s’aggraver quand 
les baby-boomers 
prendront leur 
retraite.

Guernesey par exemple, ont annoncé qu’ils ne chercheraient pas à se doter 
de l’équivalence avec Solvency II.

Un rapport récent du Groupe ACE et du cabinet de conseil juridique 
SNR Denton explore l’impact de Solvency  II sur les montages de 
programmes d’assurance multinationaux et les captives. D’après cette 
étude, Solvency  II risque de diminuer l’intérêt des captives pour les 
multinationales. Le rapport indique même que “certaines multinationales 
étudient de nouveaux types de montages présentant des avantages 
comparables aux captives afi n de combler les vides et les incertitudes créés 
par un paysage réglementaire en pleine mutation.” 

On peut également se demander si Solvency II ne risque pas d’avoir un 
impact négatif sur les capacités d’innovation de l’assurance. Probablement 
pas, mais il est par contre certain que les assureurs exprimeront une 
aversion au risque quand les informations qui leur sont fournies leur 
sembleront insuffi  santes. “Solvency  II oblige les assureurs à prouver la 
robustesse de leurs modélisations”, explique Tristan Huon de Kermadec, 
le directeur Dommages chez AXA. “Imaginons que les risk managers d’une 
société ne parviennent pas à identifi er les vulnérabilités de leur propre 
chaîne logistique  : ils pourront diffi  cilement demander aux assureurs de 
leur fournir une couverture pour pertes d’exploitation. Pour modéliser le 
risque, les assureurs ont besoin d’informations adéquates.” 

Michel Dennery, directeur du management des Risques chez GDF Suez 
et vice-président de la FERMA (Fédération Européenne des Associactions 
de Risk Managers), souligne que Solvency II a vocation à accroître la 
solvabilité des assureurs , en parallèle avec Bâle II et bientôt Bâle III  :  
“Attend-on qu’ils prennent moins de risques pour autant ? Pas du tout. 
Les entreprises ont de plus en plus besoin de maîtriser leurs résultats, et 
souhaitent, poussées par les marchés fi nanciers, transférer de plus en plus 
d’aléas qu’elles ne peuvent maîtriser. Par ailleurs, leur croissance, les fusions 
et  la mondialisation rendent la volatilités toujours plus forte. On demande 
donc aux assureurs d’accepter de plus en plus de risques. Comment faire ?”

On peut toujours 
embaucher du personnel 
compétent. Par contre, 
dans une grande 
entreprise, le risque de 
faire de mauvais choix 
stratégiques est plus 
élevé dans les périodes 
d’incertitude.

À mon avis, quand 
les temps sont durs, 
les gens demandent 
conseil à des 
personnes expérimentées. 
Quand tout va bien, 
on a davantage 
tendance à 
se fi er à son
 intuition.

La fi délisation des employés 
est un risque stratégique 
clef. Les entreprises qui ne 
parviennent pas à recruter, 
à conserver et à rémunérer 
correctement leurs employés 
y sont exposées.

Le plus grand risque vient 
toujours de l’humain et c’est 
pourtant le seul que l’on 
peut contrôler. Les risques 
politiques, économiques et 
sociaux nous échappent. 
Par contre, ne pas disposer 
d’employés de 
talent dans son 
entreprise, 
c’est courir à 
sa perte.

Peut-être n’y a-t-
il pas de pénurie 
de talents, mais 
une pénurie de 
personnes capables 
de les dénicher ?

Pour Michel Dennery, cela passe par la réduction du risque : 
“Meilleure connaissance des 
risques, plans de contrôle, 
franchises élevées, programmes 
de groupe sont autant de 
moyens de réduire les 
risques, ou de réduire la 
part transférée. L’objectif  :  
réduire les capitaux en risques 
pour accepter des risques mieux connus, et donc de moins en 
moins « risqués » même si les montants sont plus élevés.

“Tout le monde est gagnant. Les clients qui réduiront la 
survenance d’évènements qui perturbent le fonctionnement 
de l’entreprise et coûtent, même avec une indemnisation de 
leur assureur. Moins de transfert, moins de prime. Ou pour la 
même prime, plus d’assurance. Les assureurs qui connaitront 
mieux les risques qu’ils prennent optimiseront la rentabilité des 
capitaux employés. 

“Cela devra se roder. Il y aura des discussions entre assureurs 
et assurés pour trouver ce nouvel équilibre dans les contrats. 
Mais après cela, tout le monde sera gagnant.”

La directive Solvency II

oblige les assureurs a prouver

robustesse de leurs modélisations
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À quels défi s les entreprises françaises sont-elles 
confrontées aujourd’hui ?
Comme toutes les multinationales, PPR fait face aux challenges 
liés à la nouvelle donne du XXIe siècle. Ces challenges ont le plus 
souvent trait à la globalisation, à l’instabilité politique, aux crises 
fi nancières, aux catastrophes naturelles de grande ampleur, au 
terrorisme, aux problèmes sanitaires ainsi qu’aux diff érentiels de 
croissance entre le Nord et le Sud, qui pourraient déclencher 
des migrations de masse. Il y a également les questions de 
pollution, de développement durable, de surpopulation urbaine 
et la fraude.

Comment le risk management a-t-il évolué en France ces 
vingt dernières années ?
On est d’abord passé d’une approche par l’assurance à une 
optique plus axée sur le risk management pur. La prévention et 
la cartographie des risques font désormais partie de l’arsenal à la 
disposition du risk manager. Par ailleurs, sous la pression des risk 
managers, les solutions d’assurance ont énormément évolué : elles 
sont passées des polices standard aux solutions sur mesure, basées 
sur des mécanismes “tout risque”. Une meilleure appréhension du 
sujet par les risk managers permet à certains d’entre eux d’évaluer 

le risque et de jouer un rôle de reporting auprès des équipes de 
direction. Cela passe par des présentations auprès des équipes 
d’audit ou des comités risque, ou bien en répondant aux questions 
que se pose le conseil d’administration en matière de risque et 
d’assurance. Nous devons néanmoins parvenir à chiff rer de façon 
plus précise les risques et à faire preuve de plus d’imagination dans 
l’appréhension des nouveaux risques.

La crise fi nancière et le ralentissement de l’économie 
ont-ils aff ecté les risk managers ?
Dans le contexte actuel, les risk managers doivent se montrer plus 
prudents quant à la solidité fi nancière de leurs contreparties. Ils 
peuvent également être amenés à changer de zone de production 
et de fournisseurs ou bien à cibler de nouveaux clients pour éviter de 
concentrer les risques sur une région donnée.

D’après vous, comment la profession de risk manager 
va-t-elle évoluer en France ?
Dans l’entreprise, les risk managers vont de plus en plus s’imposer 
comme les référents prioritaires en matière de risque auprès de la 
production, du commercial, des responsables d’exploitation et du 
conseil d’administration.

uneminuteavec Anne-Marie Fournier, vice-présidente de l’AMRAE 
et risk manager chez PPR

Quelles sont les grandes familles de 
risques auxquelles les entreprises se 
trouvent confrontées ?
Si je devais établir un Top 5, je citerais en 
priorité le risque de contrepartie, en lien 
direct avec le contexte économique et 
fi nancier : il revient à garantir la fi abilité 
des partenaires, des fournisseurs et des 
sous-traitants de l’entreprise. Vient ensuite 
le risque de cybercriminalité : si fraude et 
actes de malveillance n’ont rien d’inédit, la 
prédominance de l’outil informatique dans 
l’organisation de l’entreprise peut conduire, 
en cas d’attaque, à sa paralysie. Nous 
trouvons ensuite, bien sûr, les événements 
naturels et politiques, ces derniers étant 
d’ailleurs une conséquence de la situation 
économique. Puis j’évoquerais, les risques 
liés aux ressources humaines et notamment 
le risque psychosocial  “à la française”.

Les derniers événements mondiaux sont-ils l’illustration 
que les entreprises font face à un environnement de plus en 
plus risqué ?
En eff et, et la situation actuelle est contradictoire : nous vivons dans 
une société qui s’avère de plus en plus adverse aux risques, alors que 
le contexte global devient de plus en plus “risqué”. Cela prouve que 
les fondateurs de l’AMRAE ont eu une idée de génie en important 
des États-Unis – et en adaptant à la culture française – le risk 
management. Celui-ci trouve totalement sa justifi cation, son éclat, sa 
maturité et son à-propos dans le contexte actuel.

opinion
Alors que le contexte économique 
continue de s’assombrir, les entreprises 
font face à des contraintes sans cesse 
accrues. Quel est le top 5 des risques 
actuels ? Quel est le degré de maturité 
de la profession de risk manager en 
France ? Quels sont les challenges qu’elle 
s’apprête à relever ? Le point avec Gilbert 
Canameras, président de l’Association 
pour le Management des Risques et des 
Assurances de l’Entreprise (AMRAE).

On demande aux 
risk managers 
de montrer qu’ils 
créent de la 
valeur ajoutée

“
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Avancez en toute sérénité avec
WebRisk, logiciel de gestion
des Risques et des Assurances

Logiciel pour la gestion des risques et des assurances

Le contexte actuel oblige les risk managers à gérer de plus en plus efficacement leurs données. WebRisk 
prend en charge l’ensemble des aspects de votre activité : identifier et évaluer vos risques, assurer le 
suivi de vos mesures de prévention, renouveler et négocier vos polices, calculer et ventiler vos primes, 
gérer vos sinistres. Afin de vous accompagner encore plus étroitement dans votre mission, WebRisk 
inclut la collecte et le partage des données en ligne, la réalisation de simulations, l’édition de rapports 
ainsi que la mise à disposition d’un outil d’aide à la décision.

Ne nécessitant aucune installation, le logiciel est accessible instantanément, où que vous soyez et à tout 
moment. Découvrez comment nous pouvons vous aider à gérer efficacement vos risques.

www.effisoft.com
rmis@effisoft-group.com
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EUROPEAN RISK MANAGEMENT AWARDS

INSCRIVEZ-VOUS EN LIGNE SUR www.strategic-risk.eu/srawards 
Pour plus d’informations, contacter Katherine Ball 00 44 20 7618 3492 | katherine.ball@strategic-risk.eu

Avez-vous accompli quelque chose 
d’exceptionnel en 2011 ?
Si c’est le cas, vous pourriez devenir 
l’un des lauréats du neuvième prix 
des StrategicRISK Awards.

Être sélectionné ou, mieux encore, gagner un 
trophée StrategicRISK Award est excellente 
opportunité de mieux faire connaître votre 
travail, de sensibiliser votre entreprise au risk 
management et d’insuffl  er de l’énergie à votre équipe. 

CHOISISSEZ L’UNE DES DIX CATÉGORIES SUIVANTES : 
•  European Risk Manager of the Year

•  Risk manager européen de l’année

•  Équipe de risk management européenne de l’année

•  Meilleur programme d’entreprise (ERP) de l’année

•  Meilleure communication en risk management 
de l’année

•  Innovation dans l’utilisation de l’informatique 
et des technologies 

•  Meilleur plan de continuité de l’année

•  Meilleur programme de formation au risque 

•  Meilleure approche du risk management 
dans le secteur public

•  Produit de risk management de l’année

•  Jeune risk manager de l’année

“Remporter un prix 
aux StrategicRISK 

Awards a été un 
grand honneur. Cela 

a permis de mettre 
en lumière les 

résultats de notre 
programme de risk 

management 
d’entreprise. Cette 

consécration a donné 
un coup de fouet 

à notre équipe.”

Colin Campbell, directeur du risk 
management, groupe Arcadia

Catégorie : Équipe de risk 
management de l’année 2011

DATE LIMITE DE CANDIDATURE :
Mardi 14 février 2012
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Vous n’évoquez pas, dans cette liste, de risques 
structurels...
Peuvent eff ectivement s’ajouter, à ce Top 5, des risques 
qui sont la conséquence d’événements survenus dans 
l’entreprise. Je pense au risque de réputation : le fait que, 
par ricochet, l’image de l’entreprise soit ternie. Dans notre 
société de communication où la circulation de l’information 
a gagné en célérité – voire en instantanéité, un événement 
mal maîtrisé peut avoir des conséquences catastrophiques. 
Suivent ensuite les risques juridiques et fi scaux. Et enfi n, pour 
compléter ce tableau, ceux liés à la nouvelle concurrence des 
pays émergents.

Quel est le principal challenge pour les risk managers 
dans les années à venir ?
Forts de ces constats, les risk managers (RM) doivent 
démontrer que leur mission première ne se borne 
pas à mettre l’entreprise en conformité avec le cadre 
réglementaire, mais qu’ils créent également de la valeur 
ajoutée. Cela est relativement aisé à étayer... Par exemple, 
mettons que vous gériez un gros projet, une création d’usine 
ou de raffi  nerie à l’international : une fonction project RM 
permet d’analyser, phase par phase, de façon transversale, 
tous les facteurs de risques ainsi que leurs conséquences et 
surcoûts potentiels. Une façon d’éviter qu’un projet chiff ré à 
trois milliards d’euros n’en atteigne fi nalement quatre !

Quel est le principal “chantier” de l’AMRAE ?
La problématique de gestion des risques concerne 
tout le monde. Si l’AMRAE couvre l’ensemble des 
sociétés du CAC 40 et du SBF 120, elle doit aussi aller 
à la rencontre des PME-PMI. Cette mission n’est 
pas si ardue, l’avantage du risk management étant 
son adaptabilité  : cette méthode structurante est 
modulante en fonction de l’activité, de la taille et des 
objectifs de chaque entreprise. A l’AMRAE, donc, de 
fournir à toutes les entreprises françaises un “kit” de 
risk management.

Lors du dernier AMRAE, nous avions présenté la diffi  culté 
d’évaluation d’un dommage à l’environnement (comment 
indemniser une atteinte à un intérêt non marchand ?) et les 
diff érentes techniques d’évaluation permettant de donner une 
réalité fi nancière à ces dommages. 

Depuis, les exemples d’indemnisations se succédent, le 
dernier en date étant la condamnation d’un pétrolier à payer 
plus de 500 000 € suite à une fuite de fuel dans une raffi  nerie 
ayant prétendument causé la pollution d’un fl euve. 

Cette année, nous rappellerons que les polices Atteintes à 
l’Environnement ont aussi pour vocation d’indemniser des 
dommages plus conventionnels, c’est-à-dire des dommages 
corporels, matériels et/ou immatériels. 

Tout comme les dommages environnementaux, ceux-ci 
peuvent aff ecter les marges de l’entreprise. 

Prenons comme exemple la fuite d’une cuve de fi oul 
enterrée, survenue dans un hôtel :  celle-ci entraîne une 
pollution majeure du sol et de la nappe phréatique. Le montant 
des frais de dépollution s’éleve à 500 000 €, auxquels il faut 
ajouter des pertes d’exploitation signifi catives pour l’exploitant 
mais aussi pour les industries avoisinantes de l’hôtel.  

Quelques mois plus tard, des fuites importantes de 
kérosène émanant d’un site situé en zone urbaine engendrent 
des vapeurs telles que les industries avoisinantes ainsi qu’un 
collège doivent être évacués, occasionnant ainsi des 
dommages immatériels très signifi catifs.  

Plus récemment, dans une entreprise de commerce de 
produits chimiques en gros, un nuage de chlore s’échappe  
accidentellement lors du dépotage d’acide chlorhydrique dans 
un réservoir contenant de l’hypochlorite de sodium. Suite à cet 
incident, la population doit être confi née pendant plusieurs 
heures dans un périmètre de 200 mètres et 54 personnes 
sont prises en charge par les hôpitaux.

Il est donc important de rappeler que le traitement des 
sinistres résultant d’une pollution ne se résume pas à des frais 
de nettoyage isolés et qu’il peut s’avérer très couteux pour 
l’entreprise. Les polices de Responsabilité Civile n’accordant 
qu’une réponse limitée aux problématiques de pollution, il est 
nécessaire de se doter d’une police spécifi que qui apporte une 
réponse complète à l’ensemble des expositions et des risques 
encourus par les industriels. 

La nouvelle police RC Atteintes à L’Environnement de 
Liberty y répond effi  cacement en couvrant :  

La Responsabilité Civile Atteintes à l’Environnement ;
Les atteintes à la biodiversité ;
Les frais de dépollution et de décontamination hors site ;
Les frais de dépollution et de décontamination sur site 

     des biens de l’assuré et de biens de Tiers  ;
Les frais de prévention ;
Les pertes d’exploitation.

Unmotdenotresponsor

Audrey Mondin, 
souscripteur RC et risques 
environnementaux, 
Liberty International 
Underwriters,  Paris
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L’interdépendance du risque est partout. 

On a pu le vérifi er au Japon, lorsque le 

tremblement de terre a déclenché un 

tsunami suivi d’une alerte nucléaire, ou 

encore avec les inondations de Thaïlande, 

dont on a vu les conséquences sur les 

chaînes logistiques globales. 

À l’heure actuelle, la crise de la zone 

euro est néanmoins la manifestation la 

plus visible du risque “interconnecté”. La 

Chine, véritable moteur de l’économie 

manufacturière mondiale, est très exposée à un fl échissement de la consommation européenne 

causé par la baisse du taux de confi ance des ménages et les mesures d’austérité. Mais 

d’autres pays ressentent également l’impact de cette crise : l’Inde et le Brésil, deux économies 

émergentes, y sont très exposées.

Dans le cas de la Chine, le gouvernement a déjà laissé entendre que sa capacité à maintenir 

la croissance a atteint ses limites. Pour éviter que la classe ouvrière chinoise ne se révolte, l’état 

doit absolument maintenir le niveau de prospérité du pays : cet acquis est désormais menacé.

“La Chine est moins sûre qu’elle ne l’était il y a un an”, nous confi rme Mal Bozic, le directeur 

adjoint du Risque chez Aegis Advisory. “La question des dissensions internes et de la 

soutenabilité de la croissance est posée.”

Exclusive Analysis indique également qu’à l’horizon trois ans, le risque de troubles sociaux 

dans la classe ouvrière chinoise va s’accroître, les entreprises étant dans l’incapacité d’off rir de 

meilleurs salaires sur fond de baisse de la demande européenne.

L’une des tendances les plus 
remarquables en matière de risque 
découle, d’après moi, des liens 
d’interdépendance sans cesse plus 
forts entre les diff érentes parties du 
monde : une crise dans une région du 
globe reste rarement localisée.

opinion LA CRISE DE L’EURO SOULIGNE 
LE RISQUE D’INTERDÉPENDANCE

Le Quotidien / AMRAE / 10 février 2012  

Commentaire

18

www.strategic-risk.eu

Sponsorisé par

La grande popularité des médias sociaux tels que Facebook et 

Twitter rend la volatilité du risque d’interdépendance encore plus 

forte : une manifestation de protestation 

peut s’organiser très vite et mobiliser 

un maximum de participants. La 

préparation et la coordination des 

mouvements sociaux sont désormais 

bien plus effi  caces.

Un ralentissement de la locomotive 

chinoise impacterait nombre d’économies émergentes d’Afrique ou 

d’Amérique latine, qui lui fournissent les matières premières. Mal Bozic 

affi  rme que “le maintien de la progression rapide de ces économies 

émergentes n’est en rien garanti si la croissance chinoise se tasse.”

Dans les trois ans à venir,

le risque de troubles sociaux dans la

classe ouvrière va augmenter
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Vu sous cet angle, on comprend mieux pourquoi il en va 

de l’intérêt de la Chine de venir à la rescousse des économies 

européennes dans la tourmente : cela lui permettrait de sortir 

de l’impasse en relançant sa croissance.

L’Inde et le Brésil sont deux autres nations qui pourraient 

souff rir en cas de défaillance de l’euro. Si l’Italie fait défaut, 

l’Inde, qui est l’un de ses partenaires commerciaux principaux, 

en sera sévèrement aff ectée. Il en irait de même pour le Brésil 

en cas de problème avec l’Espagne ou le Portugal.

quizduriskmanagement

a)  Le GAREAT est un pool de réassurance pour les actes 
 de terrorisme, avec le soutien de  l’état

c)   La France (source : Finnaccord)

c)   “Soufrière” est une ville de l’île de Sainte-Lucie

d)   La Grèce, qui avait diminué le taux d’or contenu dans 
 sa monnaie (source : Wikipédia)

c)   L’Isère. Depuis le dernier accident de 2007, 
 des mesures de sécurité ont été mises en place

c)   430 (source : AMRAE)

a)   Standard & Poors

b)   @AAMRAE

b)    Jacques Chirac, dans son livre Une nouvelle France

d)    Le “control banding” (une méthode également utilisée 
par l’industrie pharmaceutique) est un outil de RM employé 
lorsque l’incertitude est très élevée.
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surlevif

L’exposition des banques indiennes à une 

crise de l’euro est limitée, mais l’Italie représente 

11,5 % de ses exportations. L’Inde serait donc 

aff ectée dans le cas d’un défaut de l’Italie, une 

hypothèse qu’Exclusive Analysis juge “hautement 

probable”. Ainsi, tout comme la Chine, l’Inde a 

annoncé son soutien à une solution de sauvetage 

de la monnaie européenne.

En ce qui concerne l’Espagne, la cinquième 

puissance économique européenne, un défaut de 

paiement du pays risquerait de contraindre les 

banques à vendre leurs actifs brésiliens pour se 

procurer de l’argent frais. La banque espagnole 

Santander est, par exemple, la cinquième du 

Brésil : en cas de dépréciation d’actif liée à la 

dette souveraine européenne, cette banque 

perdrait sans doute des parts de marché. 

Santander détient 69 milliards de dollars de dette 

des pays PIIGS (Portugal, Italie, Irlande, 

Grèce et Espagne).

Le prix des matières premières, principale exportation du 

Brésil, est également en net recul, privant ainsi le pays d’une 

partie de ses revenus.

Le facteur d’interdépendance risque en outre d’imposer 

une double sanction au Brésil : le ralentissement européen, 

en freinant l’économie chinoise, risque de pénaliser encore 

davantage les exports brésiliens vers la Chine, son principal 

client. “Un ralentissement économique au Brésil pourrait 

bien déclencher des troubles sociaux dans les favelas”, nous 

confi rme Mal Bozic.

Les entreprises ne disposent que de moyens d’action très 

limités face à des tendances macro-économiques lourdes. Elles 

peuvent tout au plus essayer de limiter leurs risques et tâcher 

d’être assez résilientes pour traverser la tempête. Diversifi er 

ses actifs, ses marchés et ses sources de chiff re d’aff aires : 

voilà une bonne façon de ne pas placer tous ses œufs dans un 

même panier économique instable.

Nathan Skinner, RÉDACTEUR, STRATEGICRISK
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